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1.BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden

Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlhk A.S.
Dayanak Sézlesme Tarihi : 07 Nisan 2026
Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Milkiyet
Ekspertiz Tarihi > 10 Nisan 2026
Rapor Tarihi © 14 Nisan 2026
Raporun Tiiri: . Gayrimenkul Degerleme Raporu
Miisteri / Rapor No 782 - 2026/0330
Glinesgli Mahallesi, Avrupa Konutlar Ginesli Projesi,
1372. Sokak, 1. Blok; Bina No: 1/1, BB No: 129, 130,
. 131, 132, 133, 2. Blok; Bina No: 1/2, BB No: 142, 143,
Dege-rleme K?“USU . - 144, 145, 146, 3. Blok; BB No: 1/3, Daire No: 110, 111,
Gayrimenkuliin Adresi 112, 113, 114, 4. Blok; Bina No: 1/4, BB No: 110, 111,

112, 113, 5. Blok; Bina No: 1/5, BB No: 115, 116, 117,
118, 6. BIQk; Bina No: 1/6, BB No: 147
Badcilar / ISTANBUL

Istanbul 1li, Bagcilar Ilgesi, Kirazli Mahallesi, 2587 Ada,
23 Parsel no’lu, 72.148,53 m?2 ylzoélgimld, “Arsa”
nitelikli ana gayrimenkul blinyesindeki 24 adet bagimsiz
bélim

Tapu Bilgileri Ozeti

15.09.2008 t.t. 1/1000 6lcekli Bagcilar Uygulama imar
Plani kapsaminda Ayrik Nizam, Taks: 0,40, Kaks:2,00,
Hmax: Avan Proje yapilasma sartlari ile “Tali is Merkezi
(TIM)” alaninda kalmaktadir.

imar Durumu

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin

Raporun Konusu pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.®

AVRUPA KONUTLARI GUNESLI PROJESI BUNYESINDEKI 24 ADET DUKKANIN
HALIHAZIR TAMAMLANMA ORANI iTIBARIYLE TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 1.414.740.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 1.697.688.000,-TL

AVRUPA KONUTLARI GUNESLI PROJESI BUNYESINDEKI 24 ADET DUKKANIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDA TAKDiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 1.962.205.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 2.354.646.000,-TL
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Degerleme Uzmani Denetmen Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldwr. e-imzaldwr. e-imzaldr.
Haydar BILGEC Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 410986)| (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

! Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari

kkinda Teblig (I1I-62.3) hiikiimleri ile Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yaymlanan Uluslararasi
rleme Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 02125053576-77

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya sozlesmeye dayal olarak yapilan gayrimenkul

danismanlk ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU:
68.31.02(Rev.2)

KURULUS TARIHI : 04.10.2011
SERMAYESI : 1.000.000,-TL
TICARET SiCiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697n0’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atakoy 7-8-9-10. Kisim Mah. Cobangesme E-5 Yan Yol Cad.
Avrupa Residence-Office No:8/2/1 Bakirkdy / istanbul

TELEFON NO : 0(212)5711355

ODENMIiS SERMAYESI : 400.000.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.675.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 06.07.2010
HALKA ACIKLIK ORANI 1 %25
NACE KODU : 68.20.02 (Kendine ait veya kiralanan gayrimenkullerin kiraya

verilmesi veya leasingi (kendine ait binalar, devre miilkler,
araziler, mustakil evler, vb.)

FAALIYET KONUSU : Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule
dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve Sermaye Piyasasi
Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek (zere
kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde
kayith sermayeli halka agik anonim ortakhktir.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkullerin buglnki pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya ytukiumlalagin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alicl tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sbézlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yénelik
herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

(b) "El degdistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhdin veya yukimltligun
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi degderin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 0zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden,
tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararh dedildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise

azari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
ya da mevcut pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici
anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acgik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, gink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol agabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagll sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara gikartilma sliresi sabit bir siire olmayip, varligin ttriine ve pazar kosullarina
gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cgikartilma zamani dederleme
tarihinden dnce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhdin yapisi, ézellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul élgulerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornedin fiyatlarin diistigi bir ortamda énceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varhklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gecmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.
- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR
Bu rapor, miusteri talebine istinaden, gayrimenkuliin/gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hukumleri ile Turkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
dénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mulklerin yeri ve tlri konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN

HUKUKI

TANIMI

KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

VE

RESMI

4.1 TAPUKAYITLARI
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SAHIBI icdas Celik Enerji Tersane ve Ulasim Sanayi A. S.
iLi istanbul
iLCESI Bagcilar
MAHALLESI Kirazli
ADA NO 2587
PARSEL NO 23
ANA GAYRIMENKULUN Arsa
NITELIGI
YUZOLGUMU (m?2) 72.148,53
BLOK NO Bkz. Tablo
KAT NO Bkz. Tablo
BAGIMSIZ BOLUM NO Bkz. Tablo
BAGIMSIZ BOLUM Ticaret
NITELIGI
ARSA PAYI Bkz. Tablo
YEVMIYE NO 61909
CiLT NO Bkz. Tablo
SAYFA NO Bkz. Tablo
TAPU TARIHI 31.12.2025
CiLT .
TASINMAZ ID | BLOK NO BB NO KAT NO ARSA PAYI NO SAHIFE NO
138164480 1 129 ZEMIN + ASMA 1186/218716 605 59880
138164481 1 130 ZEMIN + ASMA 378/218716 605 59881
138164482 1 131 ZEMIN + ASMA 305/218716 605 59882
138164483 1 132 ZEMIN + ASMA 1611/218716 605 59883
138164484 1 133 ZEMIN + 1. 1679/218716 605 59884
138165899 2 142 ZEMIN + ASMA + 1. 848/218716 607 60026
138165900 2 143 ZEMIN + ASMA + 1. 440/218716 607 60027
138242395 2 144 ZEMIN + 1. 315/218716 607 60028
138165902 2 145 ZEMIN + 1. 275/218716 607 60029
138166126 2 146 ZEMIN + 1. 2359/218716 607 60030
138164711 3 110 ZEMIN + 1. 2404/218716 608 60140
138164712 3 111 ZEMIN + ASMA + 1. 445/218716 608 60141
138164713 3 112 ZEMIN + ASMA + 1. 734/218716 608 60142
138164714 3 113 ZEMIN + ASMA + 1. 759/218716 608 60143
138164715 3 114 ZEMIN + 1. 1776/218716 608 60144
138164827 4 110 ZEMIN + 1. 2590/218716 609 60254
138164828 4 111 ZEMIN + ASMA + 1. 961/218716 609 60255
138164829 4 112 ZEMIN + ASMA + 1. 952/218716 609 60256
138164830 4 113 ZEMIN + 1. 1513/218716 609 60257
138164954 5 115 ZEMIN + ASMA + 1. 2749/218716 610 60372
138164955 5 116 ZEMIN + ASMA + 1. 1020/218716 610 60373
138164956 5 117 ZEMIN + 1. 384/218716 610 60374
138164957 5 118 ZEMIN + 1. 1682/218716 610 60375
138165107 6 147 ZEMIN + ASMA 988/218716 612 60522
9
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4.2 TAKYIDAT INCELEMESI
Tapu Kadastro Genel Mudurligli Web Tapu Sistemi’nden 03.02.2026 tarihinde temin

edilen takbis belgelerine goére tasinmazlarin Uzerinde mustereken asadidaki notlar
bulunmaktadir. Takbis belgelerinin bir sureti ise eklerde sunulmustur.

Beyanlar Hanesinde;

e Yonetim Plani : 26/12/2025 (31.12.2025 tarih, 61909 yevmiye)

e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2538 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2533 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2529 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2502 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2491 yevmiye)

e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2489 yevmiye
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2488 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2485 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2484 yevmiye)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (03.02.2014 tarih, 2480 yevmiye)
Serhler Hanesinde;
e Tamaminda/........ hissesinde kat karsiligi insaat hakki vardir. (02.07.2024 tarih,
26563 yevmiye)

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKI TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Rapor konusu tasinmazlarin tGzerinde musterek olarak ydnetim plani beyani, 6306
saylll kanun beyani ve kat karsilidi insaat s6zlesmesi serhi bulunmaktadir.

Yonetim plani beyani kat miulkiyeti kanunu kapsaminda konulan beyandir.

Tasinmazin tapu kaydinda bulunan beyanlar tasinmazin alim, satim ve kiralanmasina
engel teskil etmemektedir.

Rapor konusu tasinmazin Uzerinde iktisabini kisitlayici herhangi bir takyidat
bulunmamaktadir.

Kat karsihdi insaat hakki mevcut malikler lehine olup tasinmazlarin satisinda

sinirlayici etkisi olmadigi dederlendirilmistir.

4.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR ISE TAKYIDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Gayrimenkullerin Gzerinde kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.
28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi’nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere Iliskin Esaslar—

B6lim) 22. Maddesinde “( (a) Aiim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa,

konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
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her tirlG gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi
veya satmay! vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatirnm ve hizmetlerinden
olusan portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatinrm ve hizmet konusu olan
gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gergeklestirebilir. (b) Portféylerine alinacak her tirlu
bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte
ortakhda ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili Imar Kanunu'nun gegici 16. maddesi
kapsaminda yap! kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin
alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir. (c) Portféylerine ancak
Gzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin dederini dogrudan ve 6nemli 6lglide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayall haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hukimleri saklidir. (j) Herhangi
bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara
yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu htikiim kapsaminda
devir kisiti olarak degerlendirilmez.”

30. Maddesinde “(1) Kat karsiigi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya dlstk bedel karsihgi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindar. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin
Gzerinde bu amaclar disinda higbir suretle tGglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Tasinmazlara ait yapr ruhsatlan bulunmakta olup insalarina devam edilmektedir.
Tasinmazlarin planlanan ve mevcut seviye itibariyle kullaniminin tapu kayitlarindaki niteligi
ile uyumlu oldugu tespit edilmis olup tapu takyidatlar acisindan tasinmazlarin GYO
portfoyiinde “Projeler” bashd altinda vyer almalarinda herhangi bir sakinca

bulunmamaktadir.
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4.3 BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER
4.3.1 IMAR DURUMU

Bagcilar Belediyesi'nde kurulan temaslarda rapora konu tasinmazlarin konumlu
oldugu parselin, 15.09.2008 tasdik tarihli, 1/1000 6lcekli Bagcilar Uygulama imar Plani
kapsaminda “Tali is Merkezi (TIM) Alani” olarak belirlenen bélgede yer aldidi ve yapilasma
sartlarinin “Ayrik Nizam”, “Taks: 0,40”, “Kaks: 2,00”, “"Hmax: Avan Proje” ve “On Cekme

Mesafesi: 20 m, Arka ve Yan Cekme Mesafesi: 3 m” seklinde oldugu bilgisi edinilmistir.

4.3.2 SON UC YILLIK DONEMDE iMAR DURUMUNDAKI DEGIiSiKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazlar 15.09.2008 tasdik tarihli plan kapsaminda yer

almakta olup imar durumunun son Ug yil icerisinde degismemis oldugu 6grenilmistir.

4.3.3 BELEDIYE iMAR MUDURLUGU ARSiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Bagcilar Belediyesi Imar Mudarligu Arsivinde ve Webtapu Portali {izerinde
tasinmazlarin konumlu oldugu parseldeki 1., 2., 3., 4., 5. Ve 6. Bloklara ait 13.10.2025
tarihli E:4565746/2025 sayili kat irtifakina esas onayli mimari tadilat projeleri
incelenmistir.

Ayrica Badcilar Belediyesi Imar Mudirliga Arsivinde vyapilan incelemelerde

tasinmazlara ait asagidaki tabloda bulunan yapi ruhsatlari incelenmistir.
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YOL | YOL | opiam YATDAM
BLOK BELGE TARIH NO ;:ﬁ:;'l ﬁt\TT' l‘:(‘jTU sfxslTs | ng:_';;';:z KULLANIM AMACI l-;IS\FI’\IL?n“ﬁ)
SAYISI | SAYISI SAYISI
1 YENi YAPI RUHSATI | 28.12.2023 | 3800743 | 5A 2 18 20 103 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 26.628,04
2 YENI YAPI RUHSATI | 30.01.2012 | 3800743 | 5A 2 20 22 113 MESKEN, OFiS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 29.860,04
3 YENi YAPI RUHSATI | 30.01.2012 | 3800743 | 5A 3 20 23 114 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 33.591,56
4 YENI YAPI RUHSATI | 30.01.2012 | 3800743 | 5A 2 20 22 113 MESKEN, OFiS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 30.653,72
5 YENi YAPI RUHSATI | 22.11.2022 | 3800743 | 5A 3 20 23 118 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 37.357,24
6 YENI YAPI RUHSATI | 15.03.2023 | 3800743 | 5A 4 20 24 147 MESKEN, OFiS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 29.304,82
7 YENi YAPI RUHSATI | 9.02.2024 | 3800743 | 5A 4 18 22 112 MESKEN + ORTAK ALAN 26.636,61
8 YENI YAPI RUHSATI | 8.04.2025 | 3800743 | 5A 5 18 23 123 MESKEN + ORTAK ALAN 26.198,56
9 YENi YAPI RUHSATI | 21.05.2025 | 3800743 | 5A 6 17 23 154 MESKEN + ORTAK ALAN 33.785,93
10 YENi YAPI RUHSATI | 14.08.2014 | 3800743 | 5A 4 20 24 111 MESKEN + ORTAK ALAN 29.529,28
11 YENi YAPI RUHSATI | 14.08.2014 | 3800743 | 5A 3 22 25 116 MESKEN + ORTAK ALAN 27.146,39
1 ﬂmﬁﬁg&fi 24.10.2025 | 4580306 | 5A 2 18 20 103 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 26.628,04
2 %mﬁﬁﬁ&fi 24.10.2025 | 4580306 | 5A 2 20 22 113 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 29.860,04
3 isj(zﬂp?iﬁi:'isﬁléi 24.10.2025 | 4580306 | 5A 3 20 23 114 MESKEN, OFiS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 33.591,56
4 ESLTP?EEEQX‘T@ 24.10.2025 | 4580306 | 5A 2 20 22 113 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 30.653,72
5 isl'rp?’iﬁi:isg?i 24.10.2025 | 4580306 | 5A 3 20 23 118 MESKEN, OFiS VE ISYERi + ORTAK ALAN | 37.357,24
6 ﬂmﬁﬁgﬁfi 24.10.2025 | 4580306 | 5A 4 20 24 147 MESKEN, OFiS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 29.304,82
7 ESLTP?EEEQXL? 24.10.2025 | 4580306 | 5A 4 18 22 112 MESKEN + ORTAK ALAN 26.636,61
8 ﬂmﬁﬁg&fi 24.10.2025 | 4580306 | S5A 5 18 23 123 MESKEN + ORTAK ALAN 26.198,56
9 %mﬁﬁﬁ&fi 24.10.2025 | 4580306 | S5A 6 17 23 154 MESKEN + ORTAK ALAN 33.785,93
10 iSLTP?EﬁEiS';LTiIGi 24.10.2025 | 4580306 | 5A 4 20 24 111 MESKEN + ORTAK ALAN 29.529,28
11 i%mfﬁﬁgfi 24.10.2025 | 4580306 | S5A 3 22 25 116 MESKEN + ORTAK ALAN 27.146,39
1 TA’?JJL:ST Aﬁp' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 3 18 21 133 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 30.241,46
2 TA;ZL:STA\;?P' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 3 20 23 146 MESKEN, OFIS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 33.287,83
3 TAELL:STA?P' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 3 20 23 114 MESKEN, OFiIS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 33.591,56
4 TARDLL:STA\;?P' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 2 20 22 113 MESKEN, OFiS VE iSYERi + ORTAK ALAN | 30.653,72
5 TA;ZL:STA\;?P' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 3 20 23 118 MESKEN, OFiS VE iSYERI + ORTAK ALAN | 37.357,24
6 TAELL:ST;?P' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 4 20 24 147 MESKEN, OFiS VE ISYERI + ORTAK ALAN | 29.304,82
7 TA:LL:ST Aﬁpl 11.11.2025 | 4603248 | 5B 4 18 22 148 MESKEN + ORTAK ALAN 26.390,07
8 TA’?JJL:ST Aﬁp' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 5 18 23 160 MESKEN + ORTAK ALAN 27.853,01
9 TA’?JJL:ST Aﬁp' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 6 17 23 154 MESKEN + ORTAK ALAN 33.785,93
10 TAELL:ST Aﬁpl 11.11.2025 | 4603248 | 5B 5 20 25 169 MESKEN + ORTAK ALAN 33.142,03
11 TAE&":ST Aﬁp' 11.11.2025 | 4603248 | 5B 3 22 25 178 MESKEN + ORTAK ALAN 30.094,44

Yap! Kontrol Mudurlagi ile yapilan gorismelerde bloklarin tamamlanma seviyesinin

%10-15 mertebesinde oldugu bilgisi edinilmistir. (Bu tamamlanma orani tasinmazlarin

tarafimizca belirlenen insai tamamlanma oranindan farkh olup yapi denetim islerinin
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eviyesini ifade etmektedir.) Yani sira tasinmazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde
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4.3.4 YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Degerleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun’a tabi olup, insaat siirecinde yapi denetimi Efe Yapi Denetim LTD. STI.

tarafindan gerceklestiriimektedir.

4.3.5 ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Tasinmazlara ait dizenlenmis herhangi bir Enerji Verimlilik Sertifikasi

bulunmamaktadir.

4.3.6 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Tasarlanan proje icin dlizenlenmis ruhsatlar ve ruhsat eki onayli mimari projeler
mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler alinmistir. Halihazirda yeniden ruhsat alinmasina

gerek yoktur.

4.3.7 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel Gzerinde yer alan proje igin mevcut insaat seviyesi
itibariyle gerekli tim izinler alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur.

Rapor konusu badimsiz bélimlerin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati  hidkimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhdi portfoylinde

bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

44 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKi DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son g yillik donemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkultin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere
iliskin bilgi asadida belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Rapor konusu tasinmazlarin miulkiyeti 31.12.2025 tarihinde kat irtifak tesisi islemi ile
Icdas Celik Enerji Tersane ve Ulasim Sanayi A. S.’ne gecmistir.

4.4.2 HUKUKI DURUM INCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisitlihk s6z konusu degildir.

g
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4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE iLiSKiN BIiLGILER

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul Ili, Bagcilar Ilcesi, Ginesli Mahallesi,
Devekaldirimi Caddesi ve Gok Sokak (1372. Sokak) tzerinde, 2587 ada 23 nolu parselde
insasi devam etmekte olan Avrupa Konutlar Glinesli Projesi biinyesindeki 1. Blok; Bina No:
1/1, BB No: 129, 130, 131, 132, 133, 2. Blok; Bina No: 1/2, BB No: 142, 143, 144, 145,
146, 3. Blok; Bina No: 1/3, BB No: 110, 111, 112, 113, 114, 4. Blok; Bina No: 1/4, BB No:
110, 111, 112, 113, 5. Blok; Bina No: 1/5, BB No: 115, 116, 117, 118, 6. Blok; Bina No:
1/6, BB No: 147 BB nolu dukkanlar olmak lizere toplam 24 adet bagimsiz bolimddr.

Tasinmazlarin yer aldidgi Avrupa Konutlari Glnesli Projesi; kuzey cephede
Devekaldirrmi Caddesi, bati yénde ise Go6k Sokak (1372. Sokak) cephelidir. Projenin
yakininda icdas ilkokulu, Hazreti imam Zeynel Abidin Camii, 07 Otoyolu, az sayida markali
konut projeleri ve ic kesimlerde ise 4-6 kath konut amach kullanilan apartmanlar
bulunmaktadir. Bolgede son yillarda eski ve gecekondu niteligindeki yapilarin yikilarak
yerine konut, ticari ve karma insaat projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.

Ayrica bélgede yapimi tamamlanan ve insasi devam eden konut ve ticari fonksiyon

projeleri ve benzeri yapilarin mevcudiyeti tasinmazlarin prestijini arttiran bir etmendir.
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5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmazlarin konumlu oldugu Avrupa Konutlari Glnesli Projesi,
72.148,53 m2 ylz6lcimU blytkligline sahip 2587 ada 23 parsel lzerinde, 5B yapi
sinifinda ve ayrik nizamda insa edilmekte olan 1., 2., 3., 4., 5., 6., 7., 8., 9., 10. Ve
11. Bloklar olmak Uzere toplam 11 adet bloktan olugmaktadir.

e Site blinyesinde acik ve kapali otopark, fithess salonu, sosyal alanlar ve 7/24 glivenlik
imkani bulunacaktir.

e Rapora konu tasinmazlar; 1. Blok; BB No: 129, 130, 131, 132, 133, 2. Blok; BB No:
142, 143, 144, 145, 146, 3. Blok; BB No: 110, 111, 112, 113, 114, 4. Blok; BB No:
110, 111, 112, 113, 114, 5. Blok; BB No: 115, 116, 117, 118, 6. Blok; BB No: 147
olmak Uzere toplam 24 adet bagimsiz bolimdr.

e 1. Blok; 3 bodrum, zemin, 17 normal kat olmak lzere toplam 22 katli olacak sekilde,
2., 3. Ve 5. Bloklar; 3 bodrum, zemin, 19 normal kat olmak lizere toplam 23 katl olacak
sekilde, 4. Blok; 2 bodrum, zemin, 19 normal kat olmak Uizere toplam 22 kath olacak
sekilde; 6. Blok; 4 bodrum, zemin, 19 normal kat olmak Uzere toplam 24 kath olacak
sekilde insa edilmektedirler.

e Mimari tadilat projelerine gore bloklarin bodrum katlar kapali otopark, siginak, bina
ortak alanlar ve teknik alanlar bulunmaktadir.

e Bloklarin insaatinin devam ettigi ve insai tamamlanma oraninin yaklasik %7
mertebesinde oldugu tespit edilmistir.

e Badcilar Belediyesi Yapli Kontrol Mudurligi’'nde vyapilan sorgulamada %10-15
mertebesinde insai tamamlanma seviyesi icin Hakedis Raporu dizenlendigi sifahen
ogrenilmistir.

e Yerinde yapilan incelemelerde tasinmazlarin bulundugu bloklarin 1. Kat seviyesinde
oldugu tespit edilmistir.

e TUm tasinmazlara ait yasal ve mevcut kullanim alanlari ve cephesi asagidaki tabloda

gosterilmistir.

BLOK | BAGIMSIZ BAGIMSIZ Zf('X';N A:X'TA 1. KAT | EKLENTi | TOPLAM ‘
o BOLUM KAT ALANI | ALANI | ALAN | CEPHESI
NO | BOLUM NITELIC] ALANI | ALANI (m?) () (m)
(m?) (m?)
1 129 TICARET ZEMIN + ASMA 404,49 | 321,43 - - 725,92 B-G
1 130 TICARET ZEMIN + ASMA 149,09 | 82,22 - - 231,31 B
1 131 TICARET ZEMIN + ASMA 121,19 | 65,68 - - 186,87 B
1 132 TICARET ZEMIN + ASMA 624,63 | 361,20 - - 985,83 B
1 133 TICARET ZEMIN + 1. 500,97 - 526,52 - 1.027,49 B
2 142 TICARET | ZEMIN+ASMA +1. | 198,59 | 110,67 | 209,55 | 71,42 | 518,81 B
2 143 TICARET | ZEMIN+ASMA +1. | 102,22 | 56,21 | 111,04 - 269,47 B
2 144 TICARET ZEMIN + 1. 129,60 - 63,31 - 192,91 B
2 145 TICARET ZEMIN + 1. 97,67 - 70,55 - 168,22 B
2 146 TICARET ZEMIN + 1. 891,78 - 551,95 - 1.443,73 B
3 110 TICARET ZEMIN + 1. 715,23 - 755,58 - 1.470,81 KB
3 111 TICARET | ZEMIN+ASMA+1. | 99,23 | 62,69 | 110,09 - 272,01 KB
3 112 TICARET | ZEMIN+ASMA +1. | 178,15 | 81,20 | 189,59 - 448,94 KB
3 113 TICARET | ZEMIN+ASMA +1. | 172,21 | 86,38 | 205,69 - 464,28 KB
16
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3 114 TICARET ZEMIN + 1. 755,75 - 331,26 - 1.087,01 KB
4 110 TICARET ZEMIN + 1. 736,04 - 848,57 - 1.584,61 K
4 111 TICARET ZEMIN + ASMA + 1. | 232,65 | 112,53 | 242,95 - 588,13 K
4 112 TICARET ZEMIN + ASMA +1. | 220,11 | 107,26 | 255,09 - 582,46 K
4 113 TICARET ZEMIN + 1. 607,43 - 318,27 - 925,70 K
5 115 TICARET ZEMIN + ASMA +1. | 697,63 | 255,86 | 728,66 - 1.682,15 K
5 116 TICARET ZEMIN + ASMA +1. | 236,88 | 139,99 | 247,32 - 624,19 K
5 117 TICARET ZEMIN + 1. 148,05 - 87,11 - 235,16 K
5 118 TICARET ZEMIN + 1. 672,47 - 356,49 - 1.028,96 K
6 147 TICARET ZEMIN + ASMA 413,02 | 191,78 - - 604,80 K
TOPLAM 9.105,08 | 2.035,10 | 6.209,59 | 71,42 |17.349,77

e Yukaridaki tablodan da gorilecedi tzere toplam kapal alan bayukluga (71,42 m?2
eklenti alani harig) 17.349,77 m2'dir.

5.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTOARLER

Dederleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Degerleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katiimcinin bakis acisindan, bir varliktan en yuksek dederin elde edilecedi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-5. Maddesi'nde ise “En verimli
ve en iyi kullanim belirlenirken:

(@) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini degerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gérilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasilig,

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
donistirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin lGzerinde yeterli bir getiri tretip GUretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, kullanim
fonksiyonlari, fiziksel 6zellikleri ile yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim

secenedinin projede tasarlandiklari gibi kullaniimalari oldugu géris ve kanaatindeyiz.
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6. BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baglayan siireg, diger
kiresel ve yerel krizlerle birlikte tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
ciddi bir daralmaya yol agmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda énemli
dislsler yasanmis, alim-satim islemleri neredeyse durma noktasina gelmistir.

2004-2007 yillarn arasinda ekonomik istikrarin saglanmasiyla birlikte gayrimenkul
sektord yeniden canlanmig, ylksek talep ve sinirli arz nedeniyle fiyatlar hizla ylkselmistir.
Ancak bu dengesiz biyime, 2006 sonrasinda piyasada sikismaya neden olmus; 2008
klresel finansal krizinin etkisiyle birlikte sektér yeniden daralma slrecine girmistir.

2009-2011 ddéneminde toparlanma cabalar goérilse de, finansman kaynaklarina
erisimdeki zorluklar sektérde segici bir yatinm ortami yaratmistir. 2012-2015 vyillan
arasinda dusuk faiz oranlar ve siyasi istikrar, 6zellikle yerli yatinnmcilarin gayrimenkule
yonelmesini saglamis; bu dénemde fiyatlar istikrarli sekilde artmistir.

2016 yilinda yasanan darbe girisimi ve jeopolitik gelismeler, sektdérde kisa sireli bir
durgunluk yaratmis olsa da, konut satislar yuksek seviyelerde kalmistir. Ancak 2018
yilinda déviz kurlarindaki dalgalanma ve faiz oranlarindaki artis, sektérde yeniden
daralmaya yol agmistir. 2019 ve 2020'nin ilk geyredi bu daralmanin etkisinde gegmistir.

2020 yilinin ikinci yarisinda kamu bankalarinin distk faizli kredi kampanyalariyla
birlikte konut talebi artmis, fiyatlar yikselmistir. Ancak bu artis, 2021 yilinda déviz
kurundaki ylkselisin insaat maliyetlerine yansimasiyla daha da hizlanmis ve fiyatlar piyasa
normallerinin Gzerine gikmistir.

2022 yilinda kiresel krizler, savaslar ve pandemi etkileriyle birlikte ekonomik
belirsizlik artmis, insaat maliyetleri yikselmis ve gayrimenkul fiyatlar erisilebilirligin
Otesine gecmistir. 2023 yilinda ise 6 Subat depremleriyle birlikte konut ihtiyaci artmis, bu
durum kiralar ve satis fiyatlarinda yilkselise neden olmustur. Ancak krediye erisimdeki
zorluklar nedeniyle satislar sinirli kalmistir.

2024 yili ve 2025'in ilk ceyregdi, ekonomik durgunlugun devam ettigi, yalnizca orta ve
Ust-orta gelir gruplarinin erisebildigi gayrimenkullerin talep gérdigi bir donem olmustur.
Ancak 2025’in ikinci yarisina girerken, Merkez Bankasi'nin faiz indirimleri ve ekonomik
istikrar sinyalleriyle birlikte sektérde hareketlenme beklenmektedir.

2025’in ikinci yarisinda konut kredilerinde dusus beklentisi ve kredili satislarda buna
bagh artis beklenirken devam eden likidite sikintisi nakit alicilar igin firsatlar olusmaktadir.

Lojistik depolar, veri merkezleri ve 6grenci yurtlari gibi yeni segmentler 6ne gikarken, 2025

4
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ih ve sonraki donem igin kentsel donislim projelerinin hiz kazanmasiyla bu projelerin

ore ivme kazandiracadi bir dénem beklenmektedir.
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Sonug olarak, 2026 yilinda Tirkiye gayrimenkul piyasasi, ekonomik istikrar, faiz

indirimi beklentisi, geng nifusun konut talebi ve kentsel dénlisim gibi faktérlerle yeniden

canlanma potansiyeli tasimaktadir. Ancak insaat maliyetlerindeki artis ve arz fazlasi riski

gibi zorluklar da g6z ardi edilmemelidir. Bu dénemde, 6zellikle nakit giici olan yerli ve

yabanci yatirnmcilarin, erisilebilir fiyatl ve proje 6zellikleriyle dne gikan gayrimenkullere

yobnelmesi beklenmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

e ABD-Cin ticaret savasi, Rusya-Ukrayna catismasi ve Orta Dodgu’daki
istikrarsizliklar gibi jeopolitik gelismeler, yatinrmcr gilvenini zedeleyerek
piyasalarda belirsizlik yaratmaktadir.

e Artan kiresel faiz oranlari ve yatirimcilarin riskten kaginma egilimi, Tlrkiye'ye
yonelik dogrudan yabanci yatirim girislerini sinirlamaktadir.

e Tlrkiye'nin bulundugu cografi konum nedeniyle jeopolitik risklere acgik olmasi,
uzun vadeli yatinm kararlarini olumsuz etkileyebilmektedir.

e Doviz kuru dalgalanmalari, enerji ve hammadde fiyatlarindaki yikselis, insaat
maliyetlerini ciddi sekilde artirmakta ve proje fizibilitelerini zorlastirmaktadir.

e Enflasyonun yliksek seyretmesi ve kredi faizlerinin halen yatinmcilar agisindan
erisilebilir olmamasi, sektdrdeki bliylimeyi sinirlamaktadir.

e Artan dogal afet riski, sigorta maliyetlerini ylkseltmekte ve bazi bolgelerde sigorta
edilebilirligi zorlastirmaktadir.

Firsatlar:
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Turkiye'deki gayrimenkul projeleri, mimari kalite, dijital altyapi ve strdirilebilirlik
acisindan uluslararasi yatirmcilarin beklentilerini karsilayacak dizeye ulasmis
olmasi,

Ozellikle Kérfez ulkeleri, Rusya ve Avrupa’dan gelen yatinmcilarin Tirkiye'ye olan
ilgisi 2025 itibariyla yeniden artis gostermesi,

Turkiye'nin geng nufus yapisi, konut ve ticari gayrimenkul talebini uzun vadede
desteklemeye devam etmesi,

Akilli bina teknolojileri, yesil sertifikali projeler ve dijital tapu suregleri gibi

yenilikler, sektérde rekabet avantaji saglamasi,
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6.3 BOLGE ANALIZI

6.3.1 ISTANBUL iLi
Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda

yer alr. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i

cevreleyecek sekilde Tlrkiye'nin

kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida

Avrupa yakasl ve doguda Asya yakasi olmak

Uzere iki kita tGzerinde kurulu tek metropoldir.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari

soguk, yadisli ve bazen karhdir. Yilhk yagmur distsi 870mm’dir. Nem yizliinden, hava

sicak oldugundan daha sicak; soguk oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki

ortalama sicaklik 7°C ile 9°C civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yadabilir.
Haziran'dan Eylil'e kadar otalama sicaklik 28°C'dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillan arasinda Roma
Imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdéy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bogazigi ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini birbirine
baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilgeden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'U ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilgeleri (ic ana bdlgeye ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina ¢ikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %?35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a
gbg etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent élcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénidsime benzer sekilde

kent ¢eperinde bulunan dogayla ig ice disik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 BAGCILAR ILCESI

Badcilar, Istanbul Avrupa Yakasi'nda bir ilgedir. istanbul'un ilgeleri arasinda en fazla
nifusa sahip 3. ilgedir. Eskiden nifus artis hizi gok ylksek olan Badcilar, 2021 yilinda
Istanbul ilceleri arasinda en az nifus artis hizina sahip 5. ilge olmustur. Ulagim agisindan
zengin bir ilgedir. Bagcilar'in 2021 yilinda nifusu 744.351 olmustur.

Bagcilar Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda , Istanbul Bilyiiksehir Belediyesi hizmet

Ipirlart iginde yer alir. YazélgimU 22 km=2'dir. G6¢ alan bir ilgedir. E-5 ile TEM Otoyolu

da kalmaktadir. Guneyinde Bahgelievler, batisinda Kigukcekmece, kuzeybatisinda
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Basaksehir , dogusunda Gling6ren, kuzeyinde Esenler, Esenler ve Basaksehir'e bagh askeri
araziler bulunmaktadir. Denize kiyisi yoktur. Asinma ile meydana gelmis yer yer diiz ve
dalgal bir platoya yayilan Badcilar ilgesinin denizden ylksekligi 50 - 130 metre arasinda
degiskenlik gosterir.

Badcilar, toplu tagima alaninda Istanbul'un gelismis ilcesidir. Ilce, metro bakimindan
M1e metro hatti ile Yenikapi'ya baglanmis M3 metro hatti ile Kirazli'dan Atatirk Olimpiyat
Merkezi ve Basaksehir - Metrokent'e baglanmistir, M7 hatti'l ile de Mahmutbey'den
Mecidiyekdy'e gider ayrica hattin Kabatas ve Esenyurt'a uzatma insaatlarida devam
etmektedir. Tramvaylarda ise T1 tramvay hatti Bagcilar'dan baslayarak Kabatas'a kadar
devam eder. Yapimi devam eden veya disiiniilen M3 Kirazh - Bakirkdy, M9 Atakdy - Ikitelli
Sanayi ve HizRay hatlan ilgenin sinirlarindan gegmektedir. Ayrica ilgenin iginden gegen
minibils ve IETT otobiisleri ile Metrobiis'e ulasim kolaydir.

Ilcede tekstil lokomotif sektordiir. Ilgede Istog, Otocenter, Massit, sinirlarinda ise
Tekstilkent, Giyimkent, Ikitelli Organize Sanayi Bélgesi gibi dnemli ticari birimler
bulunmaktadir. Onemli basin merkezleri ve bankacilik birimleri bu ilgededir. Tekstil disinda
gida, metal isleri,tagimacilik sektérleri gelismistir. Ilcenin ana ticari dokusunu kiiglik
isletmeler olusturur. Tarim tamamen terk edilmistir. Yesil alanlar kentsel dénisim ile
codaltiimaktadir. Demiréren Holding'e bagli basin kuruluslan Badcilar'da yer almaktadir.
2013 yilinda Metro insaatinin tamamlanmasi ile sehir merkezine ulasim sorunu da

azalmistir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Merkezi konumlari,
e Ulasim imkanlarinin kolayhdi,
e Tamamlanmis altyapi,
e Modern sehircilik anlayisina uygun olarak planlanmis olmalari,
e Sosyal donatilara sahip site binyesinde konumlu olmalari,
 Insai kalitesinin yiiksek olmasi.
Olumsuz etken:
» Insai faaliyetlerinin devam ediyor olmasi (gecici etken),
o Insaat seviyesinin ¢ok diisiik olmasi,

e Gayrimenkul piyasasindaki belirsizliklerin mevcudiyeti.

6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlar Birligi'nin yayinladig
Uluslararasi Degerleme Standartlar hikimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni

veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar secilmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkuller asadida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Ditkkan Emsalleri;

1. Degerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede Uskiip Caddesi lizerinde, 5 yillik binada
bodrum ve zemin katta konumlu, bodrum kat 150 m?2 ve zemin kat 200 m2 olmak
Uzere toplam 350 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak alan ve
teras harici bodrum kat 135 m?2 ve zemin kat 180 m2 olmak Uzere toplam 315 m2
kullanim alanli oldugu distnilen depolu dikkan 47.500.000 TL (150.793,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Bodrum kat alani 1/3 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde
225 m2 (zerinden m2 birim dederi: 211.111TL/m?2). (Emlak Ofisi / 0505 903 94 30)
Emsalin igerisindeki kiraci bulunmakta olup aylhk 220.000 TL 6dedigi bilgisi alinmistir.

2. Dederlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede istiklal Caddesi Gzerinde, 10 yillik
binada bodrum ve zemin katta konumlu, bodrum kat 125 m2 ve zemin kat 175 m=2
olmak Uzere toplam 300 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak
alan ve teras harici bodrum kat 100 m2 ve zemin kat 150 m2 olmak Uzere toplam 250
m2 kullanim alanli oldugu disuntlen depolu diikkan 33.000.000 TL (132.000,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Bodrum kat alani 1/3 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde
184 m2 (izerinden m2 birim dederi: 179.347 TL/m2). (Emlak Ofisi / 0505 903 94 30)

3. Dederlemeye konu tasinmazlar ile ayni bolgede Halkali Caddesi (zerinde bulunan
Toyota Next Projesi binyesinde, 4 yillik binada bodrum, zemin ve asma katta konumlu,
bodrum kat 86 m2 zemin kat 90 m2 ve asma kat 80 m2 olmak Uzere toplam 256 m=2
kullanim alanh oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak alan ve teras harici bodrum kat
75 m2, zemin kat 80 m2 ve asma kat 70 m2 olmak Uzere toplam 225 m=2 kullanim
alanh oldugu duslinilen bodrum ve asma kath diukkan 22.500.000 TL (100.000,-
TL/m?2) bedelle satiliktir. (Bodrum kat alani 1/3 oraninda ve asma kat alani 1/2
oraninda zemin kat alanina indirgendiginde 140 m2 alan lzerinden m?2 birim dederi:
160.714 TL/m2). (Emlak Ofisi / 0533 136 15 68)

4. Degerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bdlgede Uskiip Caddesi (izerinde, 15 vyillik
binada bodrum ve zemin katta konumlu, bodrum kat 80 m2 ve zemin kat 120 m=2
olmak Uzere toplam 200 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak
alan ve teras harici bodrum kat 70 m2 ve zemin kat 100 m2 olmak Gzere toplam 170
m2 kullanim alanh oldugu disintlen depolu dikkan 21.000.000 TL (123.529,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Bodrum kat alani 1/3 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde
124 m2 (izerinden m2 birim dederi: 169.354 TL/m2). (Emlak Ofisi / 0505 543 72 94)

5. Degerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede Cumhuriyet Caddesi lizerinde, 10 yillik

binada zemin katta konumlu, 190 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen, 6n kullanim,

ortak alan ve teras harici bodrum kat 170 m2 kullanim alanh oldugu dustnilen diikkan

44.500.000 TL (261.764,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0532 176 27 92)
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Bolgede Konumlu Olan Kiralik Ditkkan Emsalleri;

6. Dederlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede Mahmutbey Caddesi (izerinde bulunan
Avrupa Konutlari Projesi blinyesinde, 1 yillik binada bodrum, zemin ve asma katta
konumlu, bodrum kat 90 m2 zemin kat 100 m2 ve asma kat 90 m2 olmak Uizere toplam
280 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak alan ve teras harici
bodrum kat 80 m2, zemin kat 90 m2 ve asma kat 80 m2 olmak Gzere toplam 250 m=2
kullanim alanh oldugu disindlen bodrum ve asma katli dikkan aylhk 250.000 TL
(1.000,-TL/m?2) bedelle kirahktir. (Bodrum kat alani 1/3 oraninda ve asma kat alani
1/2 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde 157 m2 alan Uzerinden m2 birim
dederi: 1.592 TL/m2). (Emlak Ofisi / 0532 413 28 71)

7. Dedgerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede Mahmutbey Caddesi Gzerinde, 15 yillik
binada bodrum ve zemin katta konumlu, bodrum kat 225 m2 ve zemin kat 225 m?2
olmak Uzere toplam 450 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak
alan ve teras harici bodrum kat 180 m2 ve zemin kat 180 m2 olmak lzere toplam 360
m2 kullanim alanh oldugu disinilen depolu dikkan aylik 190.000 TL (527,-TL/m?2)
bedelle kiraliktir. (Bodrum kat alani 1/3 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde
240 m2 alan tzerinden m2 birim dederi: 792 TL/m2). (Emlak Ofisi / 0532 688 41 23)

8. Degerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede Uskiip Caddesi (izerinde, sifir binada
bodrum ve zemin katta konumlu, bodrum kat 70 m2 ve zemin kat 70 m2 olmak lizere
toplam 140 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak alan ve teras
harici bodrum kat 60 m2 ve zemin kat 60 m2 olmak Uzere toplam 120 m?2 kullanim
alanh oldugu dusuntlen depolu diikkan aylik 70.000 TL (584,-TL/m?2) bedelle kiraliktir.
(Bodrum kat alani 1/3 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde 80 m2 alan
Gzerinden m2 birim dederi: 875 TL/m?2). (Emlak Ofisi / 0539 875 17 37)

9. Degerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede Mahmutbey Caddesi lizerinde, 10 yillik
binada zemin ve asma katta konumlu, zemin kat 200 m2 ve asma kat 150 m2 olmak
Gzere toplam 350 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen, 6n kullanim, ortak alan ve
teras harici zemin kat 170 m2 ve asma kat 130 m2 olmak (zere toplam 300 m=
kullanim alanh oldugu dusinilen asma kath dikkan aylik 220.000 TL (734,-TL/m?2)
bedelle kiraliktir. (Asma kat alani 1/2 oraninda zemin kat alanina indirgendiginde 235
m2 alan Gzerinden m2 birim dederi: 937 TL/m?2). (Emlak Ofisi / 0532 786 96 08)
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimi ve
maliyet yaklasimi kullanilir. Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine
ve verilerin kullanilabilirligine gére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her
tlr yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari dedere donustirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla

inilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha

0deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goOsterge niteligindeki
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dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya

yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde Pazar

yaklasimi ve gelir yaklasimi kullaniimistir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERi HESABI
ve ANALIZI

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Yukaridaki tanimdan hareketle bu yontemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
gercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igcin m2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve buyilklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
goéristlmuas; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkuliin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o6&zelliklere goére karsilastirilmasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blayuklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmigtir.

8.1.1 SATILIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 1 2 3 4 5
Alan (m?) 225 184 140 124 170
istenen Fiyat (TL) 47.500.000 | 33.000.000 | 22.500.000 | 21.000.000 | 44.500.000
Birim Deger (TL/m?) 211.111,11 | 179.347,83 | 160.714,29 169.354,84 261.764,71
Konum / Serefiye Diizeltmesi (%) -5% 0% 20% 0% -30%
Alan Diizeltmesi (%) -15% -15% -20% -20% -15%
insaat Kalite / Yas Diizeltmesi (%) 5% 10% 5% 20% 10%
Pazarlik Payi (%) -5% -5% -5% -5% -5%
Toplam Diizeltme (%) -20% -10% 0% -5% -40%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 168.889 161.413 160.714 160.887 157.059
rtalama Birim Deger (TL/m?) 161.790
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8.1.2 KIRALIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 6 7 8 9
Alan (m?) 157 240 80 235
istenen Fiyat (TL) 250.000 190.000 70.000 220.000
Birim Deger (TL/m?) 1.592,36 791,67 875,00 936,17
Konum / Serefiye Diizeltmesi (%) -25% -15% 10% -15%
Alan Diizeltmesi (%) -20% -10% -25% -10%
insaat Kalite / Yas Diizeltmesi (%) 0% 25% 5% 10%
Pazarlik Payi (%) -5% -5% -5% -5%
Toplam Diizeltme (%) -50% -5% -15% -20%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 796 752 744 749
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 760

Rapora konu tasinmazlar ile bélgede yer alan benzer 6zelliklere sahip satilik ve kiralik
dikkan emsalleri arastirilmistir. Bulunan emsaller Gzerinde konum, alan ve insaat kalitesi
dizeltmeleri yapilmis yani sira pazarlik paylan ve serefiyeleri de dikkate alinarak baz birim
deder 161.790,-TL/m?2 olarak, baz kira birim dederi ise 760,-TL olarak hesaplanmistir.
Emsal analizi 1. Blok 129 BB nolu dukkan icin yapilmis olup diger bagimsiz bélimler igin
gerekli dizeltmeler yapilarak serefiyelendirilmis ve birim degerleri takdir edilmistir.

Diikkanlarin, 1. normal kat alani 1/3 oraninda, asma kat alani 1/2 oraninda,
eklentileri ise 1/5 oraninda zemin kat alanina indirgenerek hesaplanan
diizeltilmis alani ile m2 birim degerleri ile c¢arpilarak pazar degerleri

hesaplanmistir.

8.1.3 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen o6zellikler gz 6ntnde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir
edilmis ve satisa esas kullanim alanlari ile garpilarak pazar ve kira dederleri hesaplanmistir.

Yani sira tasinmazlarin insai tamamlanma seviyesi %7 olarak tespit edilmis olup
halihazirdaki insai tamamlanma seviyesi itibariyle pazar ve kira degerleri hesaplanmistir.

Dukkanlarin, 1. normal kat alani 1/3 oraninda, asma kat alani 1/2 oraninda, eklenti
alanlan ise 1/5 oraninda zemin kat alanina indirgenmis ve hesaplanmis m2 birim satis ve
kira degerleri ile carpilarak satis ve kira dederleri asagidaki tablodaki gibi takdir edilmistir.

Dederleme tablosu rapor ekinde (Ek Tablo 1) sunulmus olup 24 adet tasinmazin
tamamlanmasi durumundaki dederleri toplami 1.962.205.000,-TL ve mevcut insai
tamamlanma orani olan %7 insaat seviyesi itibariyle dederleri toplami ise
1.414.740.000,-TL olarak hesap ve takdir edilmistir.

Yani sira tasinmazlarin tamamlanmasi durumundaki buglinkd aylik kira degerleri

toplami ise 9.219.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donusturalmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkul
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislan
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglnki dederiyle
sonuclanmaktadir. Uzun émiirlii veya sonsuz dmurli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varligin kesin tahmin stiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varhidin dederi kesin tahmin sliresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazl dederleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrimenkuliin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlar yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin belli
bir slire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buginki dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada duikkanlarin dederine ulasmak icin “direkt kapitalizasyon yodntemi”
kullaniimigtir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirimci acisindan, gelir Gireten
milkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastinlabilir muilklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer milklerde ayni diizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dlizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirimci acisindan, gelir Gireten
milkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastirilabilir mulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni dizeyde
getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir.

Gelir getiren mulk genellikle bir yatirrm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin

ndigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
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Yatinnmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miulkin sadladigi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.
Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;
Kapitalizasyon Orani = Yilik Net Gelir / Gayrimenkuliin Pazar Degeri’'dir.
Diikkanlar icin Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

AYLIK KiRA YILLIK KiRA DEGERI KAPITALIZASYON
EMSAL DEGERI (TL) (TL) SATIS DEGERI (TL) ORANI
1 220.000 2.640.000 47.500.000 0,055
Gayrimenkuller igin dikkate alinacak olan ortalama kapitalizasyon orani 0,055

Bu yontemle diikkanlarin tamamlanmasi durumu icin hesaplanan toplam
deger 2.011.430.000,-TL olup detayh tablo rapor ekinde (Ek Tablo 2)

sunulmustur.
8.3 MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gergeklesen tim yipranma paylarinin disilmesi suretiyle goésterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Kat irtifaki kurulmus yapi binyesinde yer alan gayrimenkuller icin arsa payi degeri

kestiriminin gok zor olmasi sebepleriyle yontemin kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER (TL)
_Pazar Yaklagimi
(Halihazir Insai Tamamlanma Seviyesi 1.414.740.000

Itibariyle Degeri)
Pazar Yaklasimi
(Tamamlanmasi Durumundaki Dederi)

1.962.205.000

Gelir Yaklasimi
(Tamamlanmasi Durumundaki Dedgeri) 2.011.430.000
Uyumlastirilmis Deger 1.962.205.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.
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Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Milkiin dederlemesinde genellikle
emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantili
metotlar uygulanir. Degerleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara
bagh metotlar kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her ¢ yaklasim
da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en diisiik olanin
en cok talep topladigi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en distk degerin tespiti emsal karsilastirma yéntemi ile yapilmistir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagh
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarh bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasimi ile

bulunan dederin alinmasi uygun goérilmustir.

Buna go6re rapor konusu tasinmazlarin mevcut insai tamamlanma orani itibariyle
dederleri toplami 1.414.740000,-TL, tamamlanmasi durumundaki Pazar dederleri
toplami ise 1.962.205.000,-TL olarak hesap ve takdir edilmistir.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELiSTiRILMi$ PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2 ASGARI BIiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazlarin misterek ya da boélinmius kisimlari bulunmamaktadir.

8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMIi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

8.4.5 KiRA DEGERIi ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Pazar yaklasimi yoéntemi ile tasinmazlar igin bitmesi durumunda hesaplanan KDV harig
toplam aylik kira degeri 9.219.000,-TL, yillik kira dederi ise 110.628.000,-TL'dir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULICIN SON UC YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan degerleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g

1] igerisinde hazirlanan gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde

konumlarina, kullanim alani buyUkliklerine, insai kalitelerine, mimari 06zelliklerine ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina giiniimiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen
toplam dederleri asadidaki tabloda sunulmustur.

AVRUPA KONUTLARI GUNESLI PROJESI BUNYESINDEKI 24 ADET DUKKANIN
HALIHAZIR TAMAMLANMA ORANI iTIBARIYLE TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 1.414.740.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 1.697.688.000,-TL

AVRUPA KONUTLARI GUNESLI PROJESI BUNYESINDEKI 24 ADET DUKKANIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDA TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 1.962.205.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 2.354.646.000,-TL

Bulunduklar bdlge, konumlari, ulasimi ve kullanim olanaklari g6z 6nlinde
bulundurularak, dederleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldudu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzal dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller igin %20 kabul edilmistir.

Bu rapor Tirkiye Dedgerleme Uzmanlari Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dedgerleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hikimlerine gére
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 14 Nisan 2026

(Ekspertiz tarihi: 10 Nisan 2026)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.
Haydar BiLGEG Halil Sertagc GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 410986) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)

30

invest
202670330



	1. BÖLÜM RAPOR ÖZETİ
	2. BÖLÜM ŞİRKET VE MÜŞTERİYİ TANITICI BİLGİLER
	2.1 ŞİRKETİ TANITICI BİLGİLER
	2.2 MÜŞTERİYİ TANITICI BİLGİLER
	3. BÖLÜM DEĞER TANIMI, GEÇERLİLİK KOŞULLARI VE UYGUNLUK BEYANI
	3.1 DEĞER TANIMI VE GEÇERLİLİK KOŞULLARI
	3.2 MÜŞTERİ TALEPLERİNİN KAPSAMI VE VARSA GETİRİLEN SINIRLAMALAR
	3.3 UYGUNLUK BEYANI
	4. BÖLÜM GAYRİMENKULÜN HUKUKİ TANIMI VE RESMİ KURUMLARDA YAPILAN İNCELEMELER
	4.1 TAPU KAYITLARI
	4.2 TAKYİDAT İNCELEMESİ
	4.2.1 GAYRIMENKULÜN ÜZERİNDEKİ TAKYİDATLAR HAKKINDA GÖRÜŞ
	4.2.2 GAYRIMENKULÜN ÜZERİNDE TAKYİDAT VAR İSE TAKYİDAT GAYRIMENKULÜN SPK MEVZUATI HÜKÜMLERİNCE GYO PORTFÖYÜNDE BULUNMASINA İLİŞKİN GÖRÜŞ
	4.3 BELEDİYEDE YAPILAN İNCELEMELER
	4.3.1 İMAR DURUMU
	4.3.2 SON ÜÇ YILLIK DÖNEMDE İMAR DURUMUNDAKİ DEĞİŞİKLİKLER
	4.3.3 BELEDİYE İMAR MÜDÜRLÜĞÜ ARŞİVİ’NDE GAYRİMENKULA AİT ARŞİV DOSYASI ÜZERİNDE YAPILAN İNCELEMELER
	4.3.4 YAPI DENETİME İLİŞKİN BİLGİLER
	4.3.5 ENERJİ VERİMLİLİK SERTİFİKASI HAKKINDA BİLGİ
	4.3.6 RUHSAT ALINMIŞ YAPILARDA İMAR KANUNU’NUN 21. MADDESİ KAPSAMINDA YENİDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTİRİR DEĞİŞİKLİKLER OLUP OLMADIĞI HAKKINDA BİLGİ
	4.3.7 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN İZİN VE BELGELERİN TAM VE EKSİKSİZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIĞI HAKKINDA GÖRÜŞ
	4.4 GAYRIMENKULÜN SON ÜÇ YILLIK DÖNEMDE MÜLKİYET VE HUKUKİ DURUMUNDAKİ DEĞİŞİKLİKLER
	4.4.1 TAPU SİCİL MÜDÜRLÜĞÜ VE KADASTRO MÜDÜRLÜĞÜ İNCELEMESİ
	4.4.2 HUKUKİ DURUM İNCELEMESİ
	4.5 YAPILMIŞ SÖZLEŞMELERE İLİŞKİN BİLGİLER
	5. BÖLÜM GAYRİMENKULÜN ÇEVRESEL VE FİZİKİ BİLGİLERİ
	5.1 GAYRİMENKULÜN BULUNDUĞU BÖLGENİN ANALİZİ
	5.2 GAYRİMENKUL KULLANIMI İLE İLGİLİ AÇIKLAMALAR
	5.3 DEĞERLEME İŞLEMİNİ OLUMSUZ YÖNDE ETKİLEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTÖARLER
	5.4 EN VERİMLİ VE EN İYİ KULLANIM ANALİZİ
	6. BÖLÜM GENEL VERİLER, BÖLGE VERİLERİ VE PAZAR BİLGİLERİNE İLİŞKİN ANALİZLER
	6.1 MEVCUT EKONOMİK KOŞULLARIN VE GAYRİMENKUL PİYASASININ ANALİZİ, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERİLER
	6.2 TÜRKİYE GAYRİMENKUL PİYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDİTLER
	6.3 BÖLGE ANALİZİ
	6.3.1 İSTANBUL İLİ
	6.3.2 BAĞCILAR İLÇESİ
	6.4 GAYRİMENKULÜN DEĞERİNE ETKİ EDEN ÖZET FAKTÖRLER
	6.5 EMSALLER VE PİYASA ARAŞTIRMASI
	7. BÖLÜM GAYRİMENKULÜN DEĞERLEME SÜRECİ
	7.1 GAYRİMENKULÜN DEĞERLEMESİNDE KULLANILAN YÖNTEMLER VE NEDENLERİ
	8. BÖLÜM GAYRİMENKULÜN PAZAR DEĞERİNİN TESPİTİ
	8.1 PAZAR YAKLAŞIMI İLE ULAŞILAN SONUÇ, PAZAR DEĞERİ HESABI ve ANALİZİ
	8.1.1 SATILIK DÜKKAN EMSALLERİNİN KARŞILAŞTIRMA ANALİZİ
	8.1.2 KİRALIK DÜKKAN EMSALLERİNİN KARŞILAŞTIRMA ANALİZİ
	8.1.3 ULAŞILAN SONUÇ
	8.2 GELİR YAKLAŞIMI İLE PAZAR DEĞERİ HESABI VE ANALİZİ
	8.3 MALİYET HESABI YÖNTEMİ İLE ULAŞILAN SONUÇ PAZAR DEĞERİ HESABI VE ANALİZİ
	8.4 ANALİZ SONUÇLARININ DEĞERLENDİRİLMESİ
	8.4.1 BOŞ ARAZİ VE GELİŞTİRİLMİŞ PROJE DEĞERİ ANALİZİ VE KULLANILAN VERİ VE VARSAYIMLAR
	8.4.2 ASGARİ BİLGİLERDEN RAPORDA VERİLMEYENLERİN NEDEN VERİLMEDİKLERİNİN GEREKÇELERİ
	8.4.3 MÜŞTEREK VEYA BÖLÜNMÜŞ KISIMLARIN DEĞERLEME ANALİZİ
	8.4.4 HASILAT PAYLAŞIMI VEYA KAT KARŞILIĞI YÖNTEMİ İLE YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI
	8.4.5 KİRA DEĞERİ ANALİZİ VE KULLANILAN VERİLER
	9. BÖLÜM DEĞERLEME KONUSU GAYRIMENKULİÇİN SON ÜÇ YILDA HAZIRLANMIŞ GAYRİMENKUL DEĞERLEME RAPORLARI
	10. BÖLÜM NİHAİ DEĞER TAKDİRİ VE SONUÇ

		05322631632
	2026-04-14T20:08:43+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	İNVEST 330 Mobil İmza


	

		05325823979
	2026-04-14T20:46:11+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	İNVEST 330 Mobil İmza


	

		05334788588
	2026-04-14T20:54:19+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	İNVEST 330 Mobil İmza


	



