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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 2.09.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 8.09.2025
DEGERLEME BITIS

TARIHI 24.11.2025
RAPOR TARIHi 25.11.2025
RAPOR NO BBCN-2509057

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

1 ADET ARSA

DEGERLEME ADRESI

KAYABASI MAHALLESI AKVARYUM SOKAK 1925 ADA 5 PARSEL
BASAKSEHIR/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur OZGUR - Degerleme Uzmani (Lisans No:402402)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degderleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

BBCN-2509057 BASAKSEHIR



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet arsanin 30.09.2025 tarihli pazar degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig "in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

BBCN GAYRIMENKUL GELISTIRME ANONIM SIRKETI
Ayazaga Mahallesi Azerbaycan Caddesi 1B Blok No:3B/21 Sariyer-ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde

yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin 30.09.2025 tarihli Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor BBCN-2509057 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani, Serife Seda YUCEL KARAGOZ raporu
kontrol eden degerleme uzmani ve Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak degerleme isleminde gdrev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha 6nce 2 adet degderleme raporu
hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi BBCN-2403095 BBCN-2411161
Rapor Tarihi 6.06.2024 8.08.2025
1 ADET ARSANIN
31.12.2024
Rapor Konusu 1 ADET ARSA TARIHINDEKI
DEGERI
Onur OZGUR Onur OZGUR
Raporu Hazirlavanlar Serife Seda YUCEL | Serife Seda YUCEL
P y KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 388.940.000 470.500.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

1925 ADA 5 PARSEL
ili ISTANBUL
iigesi BASAKSEHIR
Bucagi
Mabhallesi KAYABASI
Koyl
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No 1925
Parsel No 5
Alani 9.066,08
Vasfi ARSA
Siniri PAFTASINDADIR
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi BBCN GAYRIMENKUL GELISTIRME A.S. (1/1)
Yevmiye No 21501
Cilt No 170
Sayfa No 16852
Tapu Tarihi 13.06.2024
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- Takyidat Bilgileri

Tasinmaz icin 02.10.2025 tarihinde alinmis olan tasinmazin milkiyet ve takyidat bilgilerini
gOsteren takbis belgeleri misteri tarafindan iletilmis olup ekte sunulmustur.

Beyan:

Diger (Konusu: Yapi degisikligi ve ayni sermaye) tarih: 06/06/2024 sayi: 84329644/65119
(Istanbul Ticaret Sicil Miidiirligii) (11.06.2024 tarih 20902 yevmiye)

06.04.2024 tarih 1477 sayfa numarali Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde birlesme(devrolan),
sermaye amagl agiklama yapilmig olup, ilgili belge eklerde sunulmugtur. BBC Grup Tekstil
Sanayi ve Ticaret A.S. 30 Mayis 2024 tarihinde aktif ve pasifinin bir kil halinde BBCN
Gayrimenkul Gelistirme A.S. ile sirket birlesmesine tabi olmustur. Birlesme islemi sonrasi sahip
oldugu gayrimenkul BBCN Gayrimenkul Gelistirme A.S. miilkiyetine ge¢mis ve tapu tescili
gerceklesmistir. Giincel tapu bilgileri, birlesme ait Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi ekte
paylasiimistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde Ilgili beyanin taginmaziarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin mulkiyeti 08.09.2022 tarihinde imar
islemi ile sonucunda 10081/226652 hissesi Memet BABACAN adina, 216571/226652 hissesi
Hatice BABACAN adina tescil olmustur. Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin
mulkiyeti 13.06.2024 tarihinde tizel kisiliklerin unvan degisikligi islemi ile sonucunda 1/1 hissesi
BBCN Gayrimenkul Gelistirme A.S. adina tescil olmustur.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi'nden alinan imar durum bilgisine gére ve
sifahi bilgilere gére tasinmaz; 21.12.2021 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Bahgesehir Kayabasi
GOB Bati Kismindan Gegen KMO Koruma Kusa@l Uygulama imar Planinda E=1.00, Yengeok=
5 kat olmak uzere gelisme konut alaninda kalmaktadir.
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazin son Gg¢ yillik ddnemde imar planinda degisiklik olmamistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goériis

Mevcutta tasinmazin sinirlari belilenmemis olup, bos durumdadir. Parsel tzerinde herhangi bir
yapilagsma bulunmamaktadir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.4 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.5 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

BBCN-2509057 BASAKSEHIR
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Kayabasi Mahallesi, 1925 ada
5 parsel de kain olan 9.066,08 m? alanli arsa nitelikli ana gayrimenkuldur.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Yakininda bos parseller, gecekondu tipi yapilasmalar, sanayi tipi yapilar bulunan taginmaz Tem
Otoyoluna yaklasik 6 km. mesafede yer almaktadirlar. Bolgenin alt yapisi kismen tamamlanmis
olup ulasim 6zel araglarla saglanmaktadir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim 6zel araglarla ve yakin mesafeden gegen toplu tasima
araglar ile rahat bir sekilde saglanabilmektedir. TEM den Olimpiyat Stadyumu ydniinde yaklasik
5 km. ilerlenir, oradan sola yodnelinerek yaklasik 1,5 km. gidildiginde degerleme konusu

tasinmaza ulasilir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz; Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Kayabasi Mahallesi, 1925 ada 5
parsel de kain olan 9.066,08 m? alanh arsa nitelikli ana gayrimenkuldlr. Tasinmaz geometrik
olarak ¢okgen yapida, topografik olarak egimli ve engebeli yapidadir. Parselin planda Ug¢
cephesi yol, dogu cephesi komsu parsel ile gevrilidir. Uzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Parsel igin halihazirda alinmig yapi ruhsati bulunmamaktadir.

BBCN-2509057 BASAKSEHIR
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a baglh Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogaz
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tiirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.701.602 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
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4.1.2 - Basaksehir ilgesi

2008 yilinda Kugukcekmece, Esenler ve Blyukgekmece ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Sultangazi ve Eyilpsultan, doguda Esenler,
guneyde Bagclilar, Kigukgekmece ve Avclilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle gevrilidir. Basaksehir
1. ve 2. etaplari, Altingehir merkezi, Givercintepe, Sahintepe mabhalleleri ve Kayabasi koyl
Kuglkcekmece Belediyesine, 4. Etap ve 5. Etap'l Esenler Belediyesi'ne, Bahgesehir ise
Blylkcekmece ilgesine bagl bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son yapilan
dizenlemelerle bu semtler birlestirilerek Basaksehir ilgesi kuruldu. Basaksehir, Turkiye'de
yabanci uyruklu vatandaslarin en cok tercih ettigi ilgelerden biridir. llgenin yogun gé¢ alan bir
bolge olmasindan dolayl Arapca, Rusga, ingilizce ve Fransizca konusanlarin orani yiiksektir.
Orta Dogu ve Afrika'dan aldigi gogler dolayisiyla Arapga, Fransizca ve ingilizce konusanlar
coktur. Ruscayi ise genelde Rusya'dan gé¢ eden halklarin yani sira Orta Asya Turkleri'de
konusur. Arap niifusunun fazlaligi nedeniyle boélgede Araplar igin 6zel okullar bulunmaktadir.

iiceye ulasim TEM otoyolu ve Demiryolu ile gerceklestiriimektedir. liceye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile saglanmaktadir.
Basaksehir Belediyesi tarafindan Halkali Tren istasyonu ile Bahgesehir arasinda gegici siire ile
mekik tren seferi yapilmasi icin TCDD'ye bagvuruda bulunulmug ve kabul edilmistir. insaati
devam eden hat Marmaray hattina baglanacak olup, Bahgesehir ve Ispartakule bdlgesini
rahatlatacadi disinulmektedir.7 Temmuz 2013 tarihinde resmi aciligi yapilan M3 (Kirazli -
Basaksehir-Metrokent) Metro Hatti ile 5. Etap Metrokent'e ve 29 Mayis 2021 tarihinde resmi
acilisi yapilan M9 Bahariye - Olimpiyat Metro Hatti ile Ataturk Olimpiyat Stadyumu'na ve Mall of
istanbul'a kadar metro ulasimi saglanmistir. Diger rayl sistemlere entegre olan bu hatlar
sayesinde Basaksehir'den Pendik'e ve Gebze'ye kadar rayli sistemler ile ulagsim mimkin hale
gelmistir. Ayrica Basaksehir Belediyesi tarafindan Guvercintepe bdlgesinde yasayan
vatandaslarin Olimpiyat metro istasyonuna rahat ve hizli ulasmasi amaciyla yaya viyadugu
yapimina baslanmigtir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Basaksehir ilgesinin Toplam Nufusu 520.467
kisidir.

Harita 2 - Bagaksehir'in Konumu
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2024 yilinda kuresel ekonomi, siki para politikalarinin etkisiyle yavaslayan blylime, azalan
enflasyon ve artan jeopolitik riskler gercevesinde sekillenmistir. Gelismis ekonomilerde faiz
oranlari yuksek seviyelerde korunmus, buna bagli olarak kiresel ticaret ve sanayi Uretimi zayif
seyretmistir. Turkiye ekonomisi ise ayni déonemde siki para politikasi ve yapisal reformlarla
makroekonomik istikrar glclendirme yoninde dnemli adimlar atmistir. Enflasyonda kademeli
disUs saglanmis, rezerv pozisyonu iyilesmis ve mali disiplin korunmustur. 2024’Gn en dikkat
ceken gelismelerinden biri Turkiye'nin FATF tarafindan gri listeden ¢ikarilmasi olmus, bu durum
uluslararasi yatirmci givenini artirmistir. 2025 yihinin ilk yarisinda kiresel ekonomi, zayif
bldyime gérinimui ve artan jeopolitik riskler esliginde durgun bir seyir izlemektedir. Diinya
BankasI ve OECD, klresel blylime tahminlerini sirasiyla %2,3 ve %2,9 olarak agiklamistir.
ABD ekonomisinde buyume %1,6-2,2 aralidina gerilerken, Euro Bdlgesi'nde buyime %1
duzeyinde seyretmektedir. Enflasyon ise gelismis Ulkelerde gerilemeye devam etmekte, Fed ve
Avrupa Merkez Bankasi gibi otoriteler 2025 boyunca faiz indirimlerini sinirh  gsekilde
surdirmektedir. Ancak ABD’nin uyguladigi yliksek

tarifeler ve jeopolitik gerginlikler, kiiresel gérinim Uzerinde asagi yonlu risk olugturmaktadir.
Hem Fed hem ECB, enflasyonla mucadeleyi strdlreceklerini vurgulamakla birlikte, 2025 yil
icinde faiz indirimlerinin devam edecegine dair sinyaller vermistir. (Kaynak:Colliers ik Yari
Arastirma Raporu)

Temel Ekonomik Gostergeler

(Kaynak:Colliers Ik Yari Arastirma Raporu)

2025 yilinin ilk yarisi, Orta Dogu'da tirmanan iran-israil catismasi, siiregelen Rusya-Ukrayna
savas! ve ABD’nin genigleyen gumrik tarifelerinin kiresel ticarete getirdigi maliyet baskisiyla,
tedarik zincirlerinin aksadii ve enerji fiyatlarinin yukseldigi zorlu bir yaryil olmustur. Bu
gelismeler sonucunda enerji fiyatlarn artis goéstermistir. Bu durum, kiresel ekonomideki
kirilganhklari artirirken bir ¢cok Ulkede enflasyon hedeflenen seviyelerin Gzerinde kalmaya
devam etmis, bu da merkez bankalarinin politikalarin da belirleyici rol oynamistir. ABD Merkez
Bankasi (Fed), fiyat istikrari konusunda ki ihtiyath tutumunu sirdirerek politika faizini
degistirmezken; Avrupa ve ingiltere merkez bankalari ise ekonomik biylimedeki zayiflama
beklentilerine paralel olarak yilin ilk yarisinda faiz indirimlerini strdirmustir. Onimizdeki
dénemde biyumenin sinirli devam edecegi ancak belirsizliklerin strecegi 6ngdrulmektedir.
(Kaynak:Cushman & Wakefield IT TRR ilk Yari Arastirma Raporu)
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2025 yilinin ilk yarisinda iki tip sistemik risk dikkat ¢ekmis ve kiresel ekonomik yapiyi
etkilemistir. Birincisi 2024 yili sonu itibariyla ABD Bagkani Trump’in uygulamaya g¢alistigi yeni
gimrik vergileri ve buna bagli diizenlemeler; ikincisi Ortadogu'da giderek artan iran-israil
gerginliginin sicak bir savasa dénusmesi. Bu iki olayin gdlgesinde kalsa da Hindistan-Pakistan
catismasi, Ukrayna-Rusya savasi gibi risk unsurlari da karar alicilar igin dikkatli izlenmesi
gereken belirsizlikler olmustur.

Dinya ekonomisinde ikinci diinya savasindan bu yana gérilen en radikal degisikliklerden birisi
olan korumaci yaklagim ve yaptirim silahina dayali ekonomik anlayis pek ¢ok ulkeyi bdlgesel is
birlikteliklerine zorlamaktadir. Diger yandan yeni lojistik aglarinin kurulmasi, 6deme sistemleri,
ihracatin zorlagsmasi, rekabetin artmasi gibi bu sirecin art¢i dengesizlikleri de hayata gegcmeye
adaydir.

IMF, Dunya Ekonomik Gérindm Raporu Nisan sayisinda ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi
ve politika belirsizliklerinin artmasi nedeniyle kiresel ekonomik biyliime tahminlerini bu yil igin
%2,8'e ve gelecek yil igin %3'e digirmustir. Fon'un Ocak ayinda yayimlanan tahminlerinde,
dinya ekonomisinin bu yil ve gelecek yil %3,3 blylimesi éngérilmistl. IMF raporunda 6ne
cikan basliklar soyle 6zetleyebiliriz:

ABD tarafindan aciklanan ve uygulamaya konulan bir dizi yeni tarifeyle ticaret ortaklarinin
misillemeleri nedeniyle yurirlikteki gumrik vergisi oranlarinin son yuzyllda goérilmeyen
seviyelere ulastigi belirtilen raporda, bu durumun blyime Uzerinde buyuk bir olumsuz sok etkisi
yarattigi kaydedildi.

Ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi ve politika belirsizliginin son derece ylksek seviyelere
ulagsmasinin kuresel ekonomik faaliyet Uzerinde 6nemli bir etki yaratmasi beklenmektedir,"
degerlendirmesinde bulunuldu. | Gelismis ekonomilerde blyimenin bu yil %1,4 ve gelecek yil
%1,5 olmasinin beklendidi belirtilen raporda, gelismekte olan ekonomilerde biyime hizinin bu
yil %3,7 ve gelecek yil %3,9 olmasinin 6ngdrildigu aktarildi.

S6z konusu raporda Turkiye ile ilgili olarak ise blydmenin bu yil %2,7 olacadini ifade edildi.
IMF, 2024 yilinin EKim ayinda yayimladigi Global Ekonomik Gériinim Raporu'nda Turkiye igin
ayni tahminde bulunurken, 2025 yili Ocak ayinda yayimladigi ara raporda tahminini %2,6'ya
guncellemigti. 2024 yili icin ortalama tlketici fiyatlar beklentisini %33'ten %35,9'a ¢ikarirken,
2026 yih igin beklentisini %22,8 olarak belirledi.

Tarkiye'nin godreceli olarak ABD gumruk vergilerinden daha az oranda etkilenecegdi beklentisi,
petrol, dodalgaz ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte

para politikasindan Mart ortasindan bu yana yagsanan daha fazla sikilagmanin da yarattidi nisbi
koruma etkisi oldugu séylenebilir. Ancak enflasyonda hala kati bir seyrin stirmesi,

faiz oranlarinin buna bagh yuksek seyri yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat cekmektedir.
Haziran ayi itibariyla dezenflasyonist stirecin hizlanacagi egilimi TCMB'nin faiz

indirimlerine tedrici olarak kapi agacagi beklentisini artirmistir. Faiz ve enflasyon gerilemesinden
olumlu etkilenecek sektorlerin basinda gayrimenkul sektori ve bilesenleri gelmektedir.

Yurtiginde 2025 ikinci ¢eyrek 6ncu verileri ekonomik aktivitede yavaslamanin sirdigine isaret
ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) Mart ayindaki 47,3 seviyesinden
Haziran'da 46,7’'ye gerileyerek daralma bdlgesinde kalmayi sirdirdi. Kapasite kullanim orani
son U¢ ayda inigli ¢ikish bir tablo cizerken, sektérel gliven endekslerinde dalgali bir seyir
gériildi. ikinci ceyrekte dis dengede bir miktar bozulma gériildi. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta da hizlanma géraldd ve yihn ilk alti ayinda dig ticaret agigi bir énceki yilin ayni
doénemine gore genisledi. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler cari
dengeye negatif katki yapti. Ticaret Bakanhdi dncu verilerine goére, yilin ilk alti ayinda ihracat
2024’un ayni donemine gore %4,1 artarken, ithalatta da %7,2 yukselis gerceklesti. Bundan
dolayl 2024 Ocak-Mart déneminde 42,5 milyar dolar olan dis ticaret agidi 2025'in ayni
doéneminde 49,4 milyar dolara ¢ikti. Mart 2025’te 12,9 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Mayis 2025'te 16,0 milyar dolara yikseldi.
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2024 Haziran’da baslayan dezenflasyon sireci 2025 yili ikinci geyrek itibariyla sirtyor. 2025
Mart ayinda %38,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Haziran ayinda
%35,0 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik
enflasyonu %23,5'ten %24,5’e sinirl yiikseldi. Oniimiizdeki aylarda yillik enflasyondaki

disUsun yavaglayarak da olsa slirmesi bekleniyor. TCMB vyurtici finansal piyasalarda artan
oynaklik Uzerine Mart ayi itibariyla para politikasi durusunu sikilagtirdi. 17 Nisan tarihli
toplantisinda politika faizini 350 baz puan yiikselterek %46,0’a ¢cekerken, asimetrik faiz koridoru
uygulamasini  surdudrdd. Haziran toplantisinda ise politika faizini piyasa beklentileri
dogrultusunda sabit tuttu. Ayrica, parasal aktarim mekanizmasini giiglendirmek ve TL'ye gegcisi
desteklemek amaciyla makroihtiyati c¢ercevede degisiklikler vyapti. (Kaynak: Gyoder
40.Gosterge, 2025 2.Ceyrek)
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(Kaynak: (Gyoder 49.Gdésterge, 2025 2.Ceyrek)

Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tlke ekonomileri icin gogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimUizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timunu
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (geng nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtigi gdcler ile
yurtdisindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdirilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktire gore fazlalasip
azalabilmektedir. Gayrimenkul sektérinin 6nemli gostergelerinden birisi de konut satis
rakamlaridir.3 2025 yili ilk bes aylik toplam satislar 584.170 adet olarak gerceklesmistir. 2024
yili ayni donemine goére %25,4 dolayinda bir artis gortlmustir. Ayni donemdeki satislarin
88.606 adeti ipotekli olarak gerceklegirken bir 6nceki yilin ayni dénemine gdére %98,7’lik bir
artisi isaret etmektedir. ilgili ddnemde ilk el satislar 174.055 adet, ikinci el satiglar ise 410.115
adet olarak kayitlara gecmistir.
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Yilin ilk bes ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabilecek
rakamlara sahip olmustur. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagh
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi, goéreceli konut kredilerine
ulasabilirliginin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirrm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
nedenler sayilabilir.

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk bes ayinda aldigi konut adedi 7.789
olmustur. Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Mayis déneminde bir énceki yilin ayni
dénemine gore %13,7 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan, yabanci uyruklu Kigilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yagsanmaya baslamistir. Yabanci tabiiyetli gercek ve tiizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu diizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesiyle 2022 yilina kadar gézlemlenen glgli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis goériinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktlirde goriilen degismeler,
TL’nin goéreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarin yiksekligi gorilebilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢cmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
tarafindan aciklanan 6demeler dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan
yaptigi gayrimenkul alimlari igin 6dedigi tutar 2024'te bir énceki yila gére ylzde 20,5 artarak 2
milyar 513 milyon dolara ulagmistir. Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma
sahiptir. Egilimin bu ydnli devam etmesi durumunda yabanci aliglarindan daha fazla Tuark
vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette déviz azaltici bir sireg
yasanabilecektir.

Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla micadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapiskan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarini oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan aciklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin stirmesine karsin reel fiyatlarin hala
enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda da
olsa egilime baktigimizda reel anlamda degerleme surecinde artan bir ivme dikkat cekmektedir.

2025 yil Mayis ayinda bir dnceki aya gore %3,4 oraninda artan KFE, bir dnceki yilin ayni ayina
gbre nominal olarak %32,3 oraninda artmis; reel olarak ise %2,3 oraninda azalmistir.4

Ug biylk sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde ise 2025 yili Mayis ayinda bir énceki yilin
ayni ayina gére, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla yiizde 32,6, 41,4 ve 31,1 oranlarinda artig
gOstermistir.

Gayrimenkul sektdrt ve ekonominin énemli bir gdstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi kullanim
izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektorin
ekonomik ve Uretim kaynakli egilimini élgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan Subat ayinda
aciklanan (I. Ceyrek: Ocak- Mart, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina baktigimizda; bir
onceki yilin ayni geyredine goére, 2025 yili I. geyredinde belediyeler tarafindan yapi ruhsati
verilen bina sayisi %21,3, daire sayisi %18,7 ve yuzdlgim %24,7 azalmistir. Ayni doneme ait
yap! kullanim izinleriyse bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore,

2025 yili I. geyreginde belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi verilen bina sayisi %28,
daire sayisi %25,8 ve yuzolgim %31 azalmistir. Yapi ruhsatlarinin goéreceli olarak

zayif olmasi konut arzinin ortalama 800-850.000 adet civarinda olan dogal talebin altinda
kalmasina neden olmustur. ilk yarida dikkat edilmesi gereken bir diger nokta da kis mevsimi
olmasi nedeniyle yeni ingaat baglama egiliminin dusuk olmasidir.
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Hem arz hem talep yonll iktisadi/finansal ¢dziimlere ve buna bagl yeni kurumlara olan ihtiyag
guin gectikge artmaktadir. Bu baglamda tim paydaslarin kisa ve uzun vadede yeniden
yapilanmaya ihtiyaglari oldugu da gézlenmektedir. Tlrkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi
icinde oldugu ginumuzde basta insaat ve gayrimenkul sektéri olmak Uzere diger tim
sektorlerin surdirdlebilir karlilik ve risk yonetimi kavramlarina agirlik vermeleri yerinde olacaktir.
Dunya konjonktirtinde goérilen bas donduriict gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken ulke
icinde de yduritilen ekonomik programin etkileri ingaat ve gayrimenkul sektéri sirketlerinin
sistemik olmayan riskleri de iyi ydonetmesini zorunlu kilmistir. (Kaynak: Gyoder 40.Gdsterge,
2025 2.Ceyrek)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

2025 yilinin ikinci geyreginde konut satislari, bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore %34,1
oraninda, bir dnceki ceyrege gore ise %6,1 oraninda artis kaydetmis ve 356.107 adet olmustur.
Bu rakam, veri tarihinde 2022 yili ikinci geyregdindeki 406.335 adetlik satisin ardindan

kaydedilen en ylksek ikinci geyrek satis rakami olarak dikkat cekmektedir.

Konut fiyatlari artisinda 2025 yilinin birinci geyreginde yillik artis %31,8 iken ikinci ¢eyrek sonu
itibariyla yilhk konut fiyat artisi %32,7'ye yikselmistir. Konut satislarindaki yikseligi
destekleyecek sekilde konut fiyatlarinda da G¢ ¢eyrek Ust Uste artis kaydedilmistir. Reel bazda
ise yilhk degisim negatif seyretmeye devam etmekte olmakla birlikte Haziran ayi itibariyla reel
degisim artis trendine devam etmis ve -%1,7 olarak gergeklesmistir. Ug biiyiik ilden Ankara’da
reel degisim artisini siirdiirerek %5,3 olurken istanbul’da reel degisim -%1,8, izmirde ise -%2,4
olarak hesaplanmisgtir. Yeni konut fiyatlarinda ise kismi bir gerileme kaydedilmistir. Yeni konut
fiyatlarinda 2025 yili birinci geyregi itibariyla yillik degisim %33,5 iken ikinci ceyrekte artis
%32,3’e gerilemistir. Yeni konut fiyatlarinda reel bazda degdisim ise Haziran ayi itibariyla -%1,9
olmustur. Bu sonuglarla, Tirkiye genelinde konut birim fiyati 39.738 TL/metrekareye yikselirken
¢ buylk ilden istanbulda konut birim fiyati 63.279 TL/metrekare, izmirde 43.963
TL/metrekare, Ankara’da ise 35.674 TL/metrekare olarak kaydedilmistir.

Konutlarin satis durumuna goére degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde ilk
satislarda yillik bazda %26,7, ikinci el satislarda ise yillik bazda %33,7 oraninda bir artis
goérulmastir. Yilin ikinci geyredi itibariyla, ilk satislar 107.748 adet olarak kaydedilirken ikinci el
satislar 248.359 adede ulasmistir. Yilin ikinci g¢eyreginde, ilk satiglarin toplam satislar
icerisindeki orani, bir dnceki ceyrek gerceklesmesi olan %29,8’e kiyasla sinirli bir artis
gOstermis ve %30,3 olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye goére, 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde 51.361 adet
ipotekli satis gergeklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %115,9 oraninda artis kaydedilmigtir.
ipotekli satiglarin toplam satislar icerisindeki orani ise geyreklik bazda 1 puan gerileyerek %14,4
olarak gerceklesmistir. Konut kredisi faizlerinde ise sinirh bir artis gézlenmistir. Konut kredisi
faizleri 2025 yilinin ilk geyredinde %40,1 iken ikinci ¢eyrekte %41,8’e ylkselmistir. Diger
satiglarda ise 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde yillik %26,1 oraninda bir artigla 304.746 adet satis
gerceklestiriimistir.

Yabancilara yapilan satiglarda ise yilin ikinci ¢ceyregi itibariyla 4.776 adetle gegctigimiz yilin ayni
dénemiyle ayni sayida satis gerceklesmistir. Gegtigimiz yil yabancilara satiglarin toplam satislar
icerisindeki pay! %1,8 iken 2025 yilinin ikinci ceyreginde bu oran %1,3’e gerilemistir.

Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim 876 adetle Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan
gergeklestirilmistir. Ikinci geyrekte il bazinda en yiksek satis 1.698 adetle istanbul'da
goérulmastir. (Kaynak: Gyoder 40.G0Osterge, 2025 2.Ceyrek)

TUIK Konut Satis istatistikleri, Temmuz 2025 yayinina gére;

Tarkiye genelinde konut satigslari Temmuz ayinda bir énceki yihin ayni ayina gére %12,4
oraninda artarak 142 bin 858 oldu. Konut satis sayisinin en fazla oldugu iller sirasiyla 23 bin
152 ile istanbul, 12 bin 491 ile Ankara ve 7 bin 815 ile izmir olurken, en az oldugu iller sirasiyla
58 ile Ardahan, 93 ile Bayburt ve 103 ile Hakkari olarak gerceklesti.
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Konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde bir énceki yilin ayni donemine gére %24,2 oraninda
artarak 834 bin 751 olarak gergeklesti.

Tuarkiye genelinde ipotekli konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %60,3
oraninda artarak 18 bin 425 oldu. Toplam konut satiglar igcinde ipotekli satiglarin payr %12,9
olarak gerceklesti. Ocak-Temmuz doneminde gerceklesen ipotekli konut satislar ise bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %93,2 oraninda artarak 121 bin 515 oldu.

Temmuz ayinda 4 bin 438; Ocak-Temmuz déneminde ise 28 bin 884 ipotekli konut satisl, ilk el
olarak gergeklesti.

Yapa lzin Istatistikleri ve Degisim Oranlan Yam lzin Istatistikleri we Defisim Oranlan
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Tarkiye genelinde diger konut satislari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %7,6
oraninda artarak 124 bin 433 oldu. Toplam konut satislari iginde diger satislarin payr %87,1
olarak gerceklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen diger konut satiglari ise bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %17,1 oraninda artarak 713 bin 236 oldu.

Tarkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Temmuz ayinda bir édnceki yilin ayni ayina gére %7,8
oraninda artarak 43 bin 984 oldu. Toplam konut satiglari icinde ilk el konut satisinin payr %30,8
oldu. ilk el konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine gére
%17,5 oraninda artarak 251 bin 608 olarak gergeklesti.
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Tuarkiye genelinde ikinci el konut satis sayisi Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
%14,6 oraninda artarak 98 bin 874 oldu. Toplam konut satiglari i¢cinde ikinci el konut satisinin
payl %69,2 oldu. ikinci el konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni
dénemine goére %27,3 oraninda artarak 583 bin 143 olarak gercgeklesti.

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina goére %18,6
oraninda azalarak bin 913 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara
yapilan konut satisinin payl %1,3 olarak gerceklesti. Yabancilara yapilan konut satis sayisinin
en fazla oldugu iller sirasiyla 643 ile istanbul, 642 ile Antalya ve 175 ile Mersin oldu.

Yillara Gore Konut Satislari
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Yil Toplam is'::;:; I: saDti?;;r Sl:t?;(leakrl:n Toplam ik satis iksir::li:l
Payi

2025* 834.751 121.515 713.236 14,6% 834.751 251.608 583.143
2024 1.478.025 | 158.486 1.319.539 10,72% 1.478.025 484.461 993.564
2023 1.225.926 | 177.748 1.048.178 14,5% 1.225.926 379.542 846.384
2022 1.485.622 | 280.320 1.205.302 18,87% 1.485.622 460.079 1.025.543
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326 19,7% '1.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,26% 1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221 24,7% 1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,13% 1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% 1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,51% 1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33,7% 1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689 775.692 33,44% 1.165.381 541.554 623.827

(Kaynak: TUIK, 2025 2.Ceyrek. 2025yili verileri Ocak-Temmuz dénemini kapsamaktadir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bdlgede, konut alaninda kalmaktadir.

*  imarl parseldir.
*  vol cephelidir.

*  Tam miilkiyetlidir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Kisith bir alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

BBCN-2509057 BASAKSEHIR

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, deerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaas! asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunklu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

-Parselin  mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklagimi ydéntemi ve parsel Uzerinde
gelistirilebilecedi ongodrilen projeye illiskin Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklasimi Yoéntemi kullanilarak
parselin degeri hesaplanmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Arsa Emsalleri
1 ilker Emlak Gayrimenkul
Tel 0212 683 84 00

Yakin konumda bulunan, E=1.00 konut imarli oldugu belirtilen, 5.261 m? alanh arsa igin
335.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 5.261 .-M?  335.000.000 .-TL 63.676 .-TL/M?

2 Site Emlak Halkali
Tel 0212 472 64 26

Yakin konumda bulunan, E=0.75 konut imarh oldudu belirtilen, 35.320 m? alanli arsa igin
1.420.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 35320 .-M2  1.420.000.000 .-TL 40.204 .-TL/M?

3 Ninova Gayrimenkul
Tel 0533 254 21 74

Yakin konumda bulunan, E=1.00 konut imarli oldugu belirtilen, 5.000 m? alanli arsa igin
205.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 5000 .-M?  205.000.000 .-TL 41.000 .-TL/M?

4  Otto 34 Gayrimenkul
Tel 021232070 70

Yakin konumda bulunan E=0.75 konut imarli oldugu belirtilen, 4.397 m? alanli arsa igin
365.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 4397 .-M?  365.000.000 .-TL 83.011 .-TL/M?

5 Pro X Gayrimenkul
Tel 0533 413 34 42

Yakin konumda bulunan E=1.25 konut imarli oldugu belirtilen, 265 m? alanli arsa igin
13.500.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 265 .-M? 13.500.000 .-TL 50.943 .-TL/M?
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Arsa Emsal Krokisi
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Konut Emsalleri

*  SOM MEYDAN KONAKLARI

Yeni yasama gegirilmis projedir. Cam Sakura Hastanesine,
Millet Bahgesine yakin mesafede olan projede sosyal tesis,
nitelikli peyzaj bulundugu belirtiimistir. Yeni projedir.

e |

KONUT iKINCI EL SATISLAR
Satilik Daire Tipi Alani D(?r?jri Bil‘(i_r;IL;)r:zg)eri
oggit a7$2£|sE rgelsagz 12;; 110m? 9.200.000 TL 83.636 TL/m?
o§g§ ‘24?2';";7 33_]'(; 180m? 15.500.000 TL 86.111 TL/m>
%0912 500 17 06 e | 253m | 21200000TL | 83.784 TLm?
Ortalama 84.513,98 TL/m?

*  FUZUL AVRASYA KONAKLARI

Basaksehir Cam ve Sakura sehir hastanesinin tam
karsisinda konumlanan Basaksehir Avrasya projesi 39.000
m? arsa Uzerinde Emlak Konut GYO A.S. ile gelir paylagimi
modeliyle hayata gegirilecektir. Fuzul Holding A.S. istirakleri
olan Fuzul Gayrimenkul Yatinm A.S. is Ortakligi Gizerinden
proje vyurutulmektedir. 19.06.2020 tarihi itibariyle yapi
ruhsatini alan projenin teslim edilmistir. Yatay mimari
agirlikh yapisiyla ingsaa edilen projede 1+1, 2+1, 3+1 ve
4+1 konut tipleri yer almaktadir

KONUT IKIiNCi EL SATISLAR
Satilik Daire Tipi Alani ':’g?_‘;ri B"("T“L/[:::f;e”
%ﬁsg%rgz%”g 71;; 69m? 5.850.000 TL 84.783 TL/m?
"eg;kzg?ggegj“' 72“;(; . 96m? 8.200.000 TL 85.417 TL/m?
P”g;f; (83;;'%”2160”5"“' 83_“;1 . 145m? 12.000.000 TL 82.759 TL/m?
Ortalama 84.319,30 TL/m?
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* FEZA PARK BASAKSEHIR 1. VE 2.ETAP

Feza Park - Basaksehir 1; 10.133 m2 arsa uzerinde 52

adet ozel

daire, 4 adet Ozel

vila 4 adet ve ticari
dikkanlardan olugsmaktadir. Feza Park - Basaksehir 2;
10.507m2 arsa Uzerinde 133 adet bagimsiz boélimden
olusmaktadir. 128 adet 103m2 ile 155m2 arasi degisen
daire secenekleri bulunmaktadir.

KONUT iKINCI EL SATISLAR

. . Degeri Birim Degeri
Satilik Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
- 3+1
Sahibinden R ,
0 (542) 107 44 58 1.kat 150m 11.500.000 TL 76.667 TL/m
Feza Park 1
Trendx Gayrimenkul 3+1
2 2
0 (553) 521 24 24 5. kat 145m 11.000.000 TL 75.862 TL/m
Feza Park 1
Vilayet Gayrimenkul 2+1
2 2
0 (533) 426 52 03 4. kat 120m 9.500.000 TL 79.167 TL/m
Feza Park 2
Ortalama 77.231,80 TL/m?

*  NURHAK VADi KONAKLARI

Nur Hak Vadi projesi, 11 bloktan olusan, 110 adet daireyi,
13 adet villay, ve 6 adet ticari bolimi bunyesinde
barindirmaktadir. insaati devam etmektedir.

KONUT 1. EL SATISLAR (Baslangig Fiyatlari)

. _ Degeri Birim Degeri
Satihk Daire Tipi Alani (TL) (TLIm?)
Turyap Basaksehir Avrupa 5 5
0(212) 777 34 44 4+1 215m 19.250.000 TL 89.535 TL/m
Turyap Basaksehir Avrupa 5 N
0(212) 777 34 44 3+1 160m 14.500.000 TL 90.625 TL/m
Ortalama 90.079,94 TL/m?
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Konut Emsal Krokisi
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kliclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "ko6ti/blydk" olarak belirtimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalar ve elde edilen tim veriler sonucu olugan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAiYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FiIYATI 335.000.000 1.420.000.000 205.000.000 365.000.000 13.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 9066,08 5.261 35.320 5.000 4.397 265
BIRIM M2 DEGERI 63.676 40.204 41.000 83.011 50.943
ALANA iLISKIN ORTA KUCUK BUYUK ORTAKUCUK | ORTAKUGCUK | COKKUGUK
DUZELTME -10% 20% -10% -10% -30%
IMAR KOSULLARI E=1.00 E=1.00 E=0.75 E=1.00 E=0.75 E=1.25
YAFILAIVIA P A .
KSULLARINA BENZER ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU ORTA iYi
ILISKIN 0% 10% 0% 10% -10%
DI1ZEl TME
FONKSIYON KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
FONKSIYUNA
ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIZElI TME 0% 0% 0% 0% 0%
CEPHE ORTA KOTU KOTU KOTU ORTA IYi KOTU
CEPHE ILISKIN " 0 0 o 0
DUZELTME 10% 15% 15% 10% 15%
KONUM KOTU KOTU KOTU iYi KOTU
KONUMA ILISKIN ) o ) 1m0 0
DUZELTME 20% 15% 20% 10% 15%
DIGER BILGILER | NITELIKLI
DIGER BILGILERE [ PROJEYE KOTU BENZER KOTU KOTU COK KOTU
ILISKIN UYGUN - 08 - 2 .
DUIZEL TME 12% % 12% 12% 40%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -15% -15% -15% -15% -15%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, - 0, 0,
DUZELTME 17% 45% 22% 23% 15%

DUZELTILMIS

DEGER

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degderlemesi yapilan tasinmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden yararlaniimigtir.
Ulasilan emsallerden alani tasinmaza goére kiguk olanlara eksi serefiye uygulanmistir. Bunun
sebebi alan kuguldikge birim m? degerinin artmasi olarak degerlendirilmistir. Tam emsaller
tasinmaza goére daha koti konumda ve cephe 6zelliklerine sahip olmasi nedeni ile arti serefiye
eklenerek dizeltme yapilmigtir. Diger bilgiler basligi altinda buyuk alanli arsalar Gzerinde
nitelikli, sosyal donatili proje gelistirilebilir olmasi olumlu 6zellik olarak degerlendirilerek kuiguk
alani emsallere arti yonde diizeltme eklenmigtir.

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar Uzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satislarinin yapildigi
bilgisi alinmistir. Emsaller Ekim ayi i¢erisinde satisa sunulan tasinmazlar olup, 30.09.2025 tarihli
degeri yansittigi duasindlmektedir. Emsal karsilastirma tablosunda pazarlik paylari satisa
sunulduklari tarih dikkate alinarak belirtiimistir. Dederleme konusu tasinmazin bulundugu
bdlgedeki "Konut Alani" imarli parsellerin birim m? degerlerinin yapilasma sartlarina bagl olarak
ortalama 50.000-75.000.-TL/m?; araliginda oldugu go6zlemlenmistir. 1925 ada 5 parselin
yapillagsma sartlarina, 6zelliklerine gore birim m? degeri 61.100.-TL/m? olarak takdir edilmistir.
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TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE DEGER TABLOSU

= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?) er,n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
1925 5 9.066,08 61.100 553.937.000
553.940.000

TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER (.-TL)

KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT)
FUZUL

DEGERLEME
BILGI KONUSU | NURHAK VADI | FEZAPARK 1 | FEZA PARK 2 | SOM MEYDAN AVRASYA
TASINMAZ
SATIS FIYATI 14.500.000 11.500.000 9.500.000 15.500.000 8.200.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 160 150 120 180 96
BIRIM M2 DEGERI 90.625 76.667 79.167 86.111 85.417
ALANA ILISKIN ORTABUYUK | ORTABUYUK | ORTA BUYUK BUYUK BENZER
DUZELTME 10% 10% 10% 15% 0%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
N'i'L'?'s-:(“?"\th BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
D7El TME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT MR LA ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA PROJE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAY A KONSEPTI
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEI TME
KONUM BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLISKIN ) . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
- .. YAPIM YILI
DIGER BILGILER 2.EL SATIS 2.EL SATIS 2.EL SATIS 2.EL SATIS 2.EL SATIS
”'U':*ii;-’é'l'-(m'-':“': ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DU7EL TME 5% 5% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -3% -3% -3% -3% -3%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
e 12% 12% 12% 17% 2%

100.750

DUZELTILMiS
DEGER 101.500
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Yukaridaki karsilastirma tablosunda dederlemesi yapilan tasinmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden yararlaniimistir.
Ulasilan emsallerden alani tasinmaza gore buylk olanlara arti puan uygulanmistir. Emsaller
benzer projelerden segilmis, pazarlik paylari dngéralmustir.

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satislarinin bilgisi
alinmistir. Emsaller Ekim ayi igerisinde satisa sunulan taginmazlar olup, 30.09.2025 tarihli
degeri yansittigi dusindlmektedir. Emsal karsilastirma tablosunda pazarlik paylari satisa
sunulduklari tarih dikkate alinarak belirtiimistir. Degderleme konusu tasinmazin bulundugu
bélgedeki sitelerde bulunan konutlarin birim m? satis deg@erlerinin ortalama 80.000-100.000.-
TL/m?; arahginda oldugu gézlemlenmistir. Istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari site
Ozellikleri, yapim yillari ve konumlarina goére farklilk gosterdigi gérulmustir. Karsilastirma
tablosu sonucunda parsellerin Uzerinde gelistirilecek olan projedeki konut birim metrekare
degeri 93.000.-TL olarak belirlenmistir.

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Degerlemesi yapilan tasinmazlar igin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagsimi kullaniimamistir. Gelir indirgeme
yaklasimi igerisinde insaat maliyet hesaplari yapilarak hesaplardan elde edilen veriler
indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda kullanilmistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti arsanin degerine ulasiimaya c¢alisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onldne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir.30.09.2025 tarihli oran ~%29,27 olup %29,5 olarak kabul
edilmstir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parselin konumu, alani, tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
%3,00 olarak kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 29,50 Risksiz Oran
+ % 3,00 Risk Primi
= % 32,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut ina tablosunda
%32,50 olarak kabul edilmistir
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- Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsellerin glincel imar durumu verileri dikkate alinarak, toplam arsa alani Uzerinden proje
gelistirme c¢alismalari yapilmistir. Masteri tarafindan vaziyet plani onayli 6n proje bilgileri
tarafimiza iletiimis olup, nakit akisi ¢alismasinin bu dogrultuda yapilmasi talep edilmistir. On
projeye goére satilabilir insaat alani 14.000m? ve toplam ingaat alani 16.374,31 m?#dir.

Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %32,50 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller
Tasinmaz igin yatinm sureci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Yilhk artig orani éngorilirken, gegmis dénem artis oranlari ve devlet éngorleri incelenmistir.
Ozellikle pandemi dénemi sonrasinda lilkemizde ekonomik verilerde hizli ve ciddi degisiklikler
olusmus, son 2-3 yildir enflasyonun hizla arttigi géralmdastur. Artan enflasyonun mal ve hizmet
bedellerine hizla yansimasindan gayrimenkul degerleri de nasibini almis, artan ingsa maliyetleri
satis rakamlarini etkilemistir. Ekonomik verilerin hizla degismesi ve Olgilmesi ve tahmin
edilmesi gelecek igin belirsizlik ortami yaratmaktadir.2024 yil sonu enflasyon oraninin 2023 yil
sonu enflasyon oranina gére disis gosterdigi gorilmektedir. TUIK'e gére 2023'te yillik
enflasyon ise yuzde 64,77 olmustur. 2024 enflasyonu ylzde 44,38 ile Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nin (TCMB) beklentisine yakin agiklanmistir.

Orta Vadeli Programda (2026-2028); "2024 yili Haziran ayi itibariyla baglayan dezenflasyon
surecinin devamiyla enflasyon oraninin Program doneminde tek haneli seviyelere indirilerek bu
seviyelerde istikrar kazanmasini saglamak temel amactir. Enflasyonla mucadeleye destek
olacak sekilde finansal istikrar gugclendirilecek, enflasyon ataleti kirllacak ve enflasyonun arz
yonlu kaynaklariyla daha etkin micadele edilecektir." denilmektedir. Bu kapsamda 2026 yili i¢in
TUFE orani %16, 2027 yili igin %9 olarak éngérilmstur.

Gecmis dénem orta vadeli programlar incelendiginde 6ngérilen bu oranlarda ciddi sapmalar
oldugu gézlemlenmistir. Piyasalarda hissedilen enflasyon oranlari, TUFE oranlari ve konut fiyat
endeksleri dikkate alinarak gelecek dénem 0&ndgorilerinin  yapilmasinin uygun olacagi
kanaatine variimistir.

Projedeki konut satisinin 1. dénemde 89.000.-TL/M? ile gerceklesecegi 2. ddnem bir dnceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak %50, 3. dénem bir dnceki yila gére %45 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gére %40 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemigtir.
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Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi 6ngérilmuis olup, bu kapsamda satilabilir alanlar igin
ortalama birim inga maliyeti miteahid kar 1dahil edilmis olarak 25.000-TL/m?, ortak alanlar igin
ortalama birim inga maliyeti 10.000-TL/m? olarak alinmistir.

ingaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de gbz oniinde bulundurularak %35,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagdidaki sekilde hesaplanmistir. 48 aylik sire¢ igerisinde insaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngoérilmaustar.

Insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 14.732 m? ingaat alanina sahip olmasi proje igin 6ngérilen insaat siresi 3 yildir.
Projenin yer aldi§i bolgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z 6nunde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara gére dagilimi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. ingaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %35
oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

Enflasyon farki Yansitilimamis Maliyetler

1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 55,00% 35,00% 10,00%
Maliyet (TL) 205.558.705 TL 130.810.085 TL 37.374.310 TL
TOPLAM (TL) 373.743.100 TL

Donemlik %25 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 55,00% 35,00% 10,00%
Maliyet (TL) 205.558.705 TL 176.593.615 TL 68.114.680 TL
TOPLAM (TL) 450.267.000 TL

BBCN-2509057 BASAKSEHIR |\ e as



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacadi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngdorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glicu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagli olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %1 - %5
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
lizerinden her satis déneminde %3 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmistir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %32,50 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin g6z énidnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 1.523.828.757-TL olarak hesaplanmistir. Projenin dngérulen gelirlerinden éngdrulen
giderleri c¢ikartiimak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar
neticesinde gelistirilmis arsa degeri ~614.487.029-TL olarak hesaplanmigstir. Gelistiriimis arsa
degerinin % 90'inin buglnki arsa degeri oldugu ( bélgede yapilan projelerde ortalama %10 - 15
kar elde edildigi, buradan hareketle gelistirilmis arsa degerinin buguinki arsa degerinin % 10 kar
edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler
asagidaki tablolarda gosterilmistir.
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INDIRGENMI$ NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)-1925 ADA 5 PARSEL
YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 14.000,00
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 14.000,00
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 16.374,31
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TLM2) 25.000
ORTAK ALAN BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 10.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 373.743.100
| | | TOPLAM
1.dénem 2.donem 3.dénem 4.donem
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (KONUT) 20,00% 40,00% 25,00% 15,00%| 100%
Satilan Briit Alan 2.800 n 5.600 m? 3.500 n 2,100 m? 14.000
Ortalama Birim Satis Fiyati 93.000 TL/m?| 139.500 TL/m? 202.275 TL/m? 283.185 TL/m?
Satis Geliri (Konut) 260.400.000 TL/m? 781.200.000 TL/m? 707.962.500 TL/m? 594.688.500 TL/m? 2.344.251.000
GELIRLER ( Toplam) 260.400.000 TL 781.200.000 TL 707.962.500 TL 594.688.500 TL 2.344.251.000
NAKIT GIKISLARI
insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 55,00% 35,00% 10,00% 100,00%
Insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla) 373.743.100,00 TL 205.558.705 TL| 130.810.085 TL. 37.374.310 TL
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) 205.558.705 TL| 176.593.615 TL. 68.114.680 TL 450.267.000
Gl Clitiky 2% 7.812.000 TL 23.436.000 TL 21.238.875 TL 17.840.655 TL 70.327.530
Satig- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %3U) - e o o o

GIDERLER (Toplam) 213.370.705 TL 200.029.615 TL 89.353.555 TL 17.840.655 TL 520.594.530
NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) 47.029.295 TL 581.170.385 TL 618.608.945 TL 576.847.845 TL| 1.823.656.470 TL|
Alan/ Yiizolgiim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
INDIRGEME ORANI (Discount Rate) 32,50%

Geligtirilmig Arsa Degeri (TL) 9.066,08 90.404,16 TL 819.611.304 TL
Arsa Degeri (TL) %90 737.650.173 TL

TOPLAM ARSA DEGERI

9.066,08 81.363,74 TL 737.650.173 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI 737.650.173 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN

YUVARLATILMIS TOPLAM 737.650.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Parsel Gizerinde imarina uygun olarak proje gelistiriimesi uygun olacagi distiniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

ARSANIN DEGERI 553.940.000 TL

m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;

ARSANIN DEGERI 737.650.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri lI-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve gtvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gercgeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayr da g6z 6ninde bulundurmasi gerekli
gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya goOzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gériltp kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya ydntemlere dayali de@er takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yirutmesi gerekli gorulmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hiktmleri tekrar dederlendirmesi gerekli gértlmektedir." denmektedir.

Tasinmaza deger takdiri yapilirken iki farkh yontem kullaniimistir. Degerlerin yakin oldugu
gorulmektedir. Gelir yonteminde parselin yapilasma haklarina iliskin varsayimlar ve belirli
ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar tGzerinden bugiinki degere ulagiimaktadir.
Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zdniinde bulundurularak ve pazar yaklasimi
ybnteminde ise arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici
oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonug¢ bélimune tasinmaz i¢in "Pazar Yaklasimi Yontemi"
ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parselin arsa degeri
dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlan

Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme caligmasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Tasinmazin niteligi arsa olup, Uzerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.59 -

Rapora konu taginmazlarin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonugclara ulasiimigtir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin c) bendinde
Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
onemli Olglde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile
gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikumleri sakhdir."
denilmektedir. Tagsinmaz Uzerinde devrini ve degerini etkileyen herhangi bir takyidat
bulunmamakta olup, Gayrimenkul Yatirirm Ortakhigi portféyliine "Arsa" olarak alinmasina bir
engel olmadigi kanaatine variimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;
Tasinmazin tapu niteligi "arsa" olup, mahallinde bos arsa oldugu gérulmustir. Mahal
durumunun tapu niteligi ile uyumlu oldugu kanaatine variimigtir.

Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca portféye alinmasina engel husus olmadigi, tasinmazin
"ARSA" olarak gayrimenkul yatirrm ortakhd: portfdyline alinmasinda sakinca bulunmadigi
kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca portféye alinmasina engel husus olmadigi, tasinmazin
"ARSA" olarak gayrimenkul yatinm ortakhgi portfdyiine alinmasinda sakinca bulunmadigi
kanaatine variimistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

30.09.2025 tarihli toplam degeri igin ;
553.940.000 .-TL
(Bes Yiiz Elli Ug Milyon Dokuz Yiiz Kirk Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

609.334.000 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
@btk r piee
Onur 0ZGUR S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi diginda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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