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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite

Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 2.12.2024
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 3.12.2024
DEGERLEME

BITiS TARIHi 31.12.2024
RAPOR TARIHi 6.01.2025
RAPOR NO RYGYO0-2410183

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

1 ADET TEK KATLI BETONARME OFIS VE iSYERI VE ARSASI

DEGERLEME ADRESI

HANLIKOY MAHALLESI, SINIR SOK. NO: 102
ARIFIYE/SAKARYA

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Cigdem HATACIKOGLU - Degerleme Uzmani (Lisans No: 411409)
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 Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
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Ek 3 - Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 4 - Tapu Sureti
Ek 5 - Imar Durumu (kopya)
Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Tecrlbe Belgeleri (kopya)
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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 sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki editim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkan yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazin de@erleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Kiiglik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / 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
alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagdida bilgileri bulunan tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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DEGERLEME

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin RYGY0-2410183 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Cigdem HATACIKOGLU Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, S.Seda YUCEL
KARAGOZ Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde, Eren KURT Sorumlu
Degerleme Uzmani olarak raporun onaylanmasinda goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
SOz konusu tasinmaz igin daha énceki tarihlerde sirketimiz tarafindan hazirlanmis 1 adet rapor
bulunmaktadir.

1.5

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi RYGYO-2310143
Rapor Tarihi 29.12.2023

1 ADET TEK KATLI
BETONARME OFIS
VE ISYERI VE
ARSAS|

Rapor Konusu

* Cigdem
HATACIKOGLU
Degerleme Uzmani
* S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar  |kARAGHZ -
Degerleme Uzmani
* Eren KURT -
Sorumlu Degerleme
Uzmani

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 208.570.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

143 ADA 2 PARSEL
ili . SAKARYA
iigesi - ARIFIYE
Bucagi
Mabhallesi : HANLI/HANLIKOY
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No : G24c03c2a
Ada No . 143
Parsel No 2
Alani : 8584.68 m?
Vasfi :  TEK KATLI BETONARME OFIiS VE ISYERI VE ARSASI
Sinin
Sahibi REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V
1/1
Yevmiye No ;611
Cilt No S
Sayfa No ;1692
Tapu Tarihi . 2.03.2015

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 31.10.2024 tarih ile Cevre ve Sehircilik Bakanhidi Tapu
Kadastro Genel Mudurligt Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden mugteri tarafindan
alinmis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Tasinmaz lizerinde takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan tasinmazin son u¢ yillik ddénemde muiilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustar.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Arifiye Belediyesi’nden alinan bilgiye gore, dederleme konusu parselin giincel imar durumuj;
13.12.2021 onay tarihli, 1/1.000 &lgekli Arifiye Hanlikdy Revizyon Uygulama imar Plani
kapsaminda,“imalathane tesis alani, Ayrik Diizen, KAKS: 0.80, Hmax: 10 metre” bicimindedir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son Ug¢ yil igerisinde emsal dizenlemesi yapilarak 0,60 olan emsal 0,80 e gikariimistir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu parsel tUizerinde yer almakta olan yapilara ait;

* Arifiye Belediyesi imar Mudirligi'nde tasinmaza iliskin, 01.06.2015 onay giinlii mimari proje
incelenmis; 01.06.2015 gin ve 76/53 sayili yapi ruhsati ile 18.11.2015 glin ve 68/87 sayili yapi
kullanma izin belgesi goérlimustir

* Yapi kullanma izin belgesi; 3-B yapi sinifinda, “ofis ve igyeri + siginak bolum{” olmak Uzere
toplam 1 kat ve 5.544,39 m? yapi insaat alani igin verilmistir.

* Tasinmaza iliskin yapi tatil tutanagi, enciimen karari vb. olumsuz bir belgeye rastlaniimamistir.

RUHSAT BELGESi BILGILERI
ADA / VERILi$ HALEHY YOL KOTU | YOLKOTU| TOPLAM TOPLAM
TARiHi | SAYISI | KULLANIM AMACI | BOLUM L YAPI SINIFI

PARSEL NO NEDENi — ALTI UsTU | KAT sAvisI ALANI (m2)

143/2 1.06.2015 | 7615 |YeniYapi| Depolar-Ortak Alan 1 0 1 1 11-B 5.544,39

YAPI KULLANMA iZiN BELGESi BiLGILERIi
- BAGIMSIZ

G TARIHi | SAYISI VER'”S. KULLANIM AMACI | BOLUM YoLKOTU Yof Kc.’.TU TOPLAM YAPI SINIFI TOPLAM
PARSEL NO NEDENi B ALTI UsTU | KAT sAvisI ALANI (m2)

1432 |1811.2015| 68/87 |venileme| OffS Ve 'syeri + Siginak 1 0 1 1 -8 5.544,39

Bolimu

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazin incelenen mimari projesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir. Parsel lizerinde ana
yap! iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup bahge kullanimi icerisinde deponun dogu bitigiginde
toplam 170 m? alanli 4 adet prefabrik depo ile parselin gliney ucunda 20 m? alanh prefabrik
guvenlik kulUbesi bulunmaktadir. Bu yapilarin sékulip takilabilir nitelikte olmasi nedeni ile
degerlemede dikkate alinmamistir. Tasinmaz i¢in yapi kullanma izin belgesi alinmig, cins
degisikligi yapilmigtir. Tapudaki nitelidi ile fiili kullanimi uyumludur.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Yapi Denetim isleri Orta Mahalle Kavaklar Caddesi no: 113 ADAPAZARI-SAKARYA adresinde
kayitli olan Sakarya Adavizyon Yapi Denetim LTD. STi. Tarafinda gerceklestiriimistir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Sakarya |li, Arifiye iicesi, Hanlikdy Mahallesi, 143 Ada, 2 parsel
tizerinde yer alan "Tek Katli Betonarme ofis ve Isyeri ve Arsasi" nitelikli taginmazdir. Parsel
yuzolcimi 8584,68 m? dir. Cins degisikligi yapiimistir. Parsel (zerinde tek katli depo binasi
bulunmaktadir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Arifiye ilgesi Hanlikdy Mahallesinde, D-100 Karayolu ve E-80
Karayollari arasindaki bolgede yer almaktadir. Sakarya Otobls Terminali yakin konumdadir.
Merkezi konumu nedeniyle ulasimi oldukg¢a kolaydir.

Tasinmaz Sakarya 1. Organize Sanayi Bolgesi karsisinda yer almakta olup, yakin gevresinde
agirlikh olarak depolama amagh yapilar ve sanayi yapilari bulunmakta olup yapilasma
surmektedir.

3 : R @S L I S R rencr R
\ P i 5 B o g O / N

\
niversites

Emirler

Turkcaybas

®

Hacikoy

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Arifiye ilgesi Hanlikdy Mahallesinde, D-100 Karayolu ve E-80
Karayollari arasindaki bolgede yer almaktadir. Sakarya Otobiis Terminali yakin konumdadir.
Merkezi konumu nedeniyle ulasimi olduk¢a kolaydir.

Sakarya 1. Organize Sanayi Bolgesi Kuzey Kapisi dniinden doguya dogru uzanan Sinir Sokak
Uzerinde yaklasik 135 m ilerlendiginde degerleme konusu tasinmaz solda yer almaktadir.
Batisindaki Akgin Caddesi'ne yaklasik 600 m, gineyindeki Anadolu Otoyolu’na kus ugusu
yaklagik 700 m uzakliktadir. Bolgede; agirlikli olarak sanayi, imalat ve depolama amagh olarak
yapllasma sirmekte olup degisik blyuklikte Uretim ve depolama amagh yapilar ve ticari
isletmeler yer almaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Sakarya |li, Arifiye ilgesi, Hanlikdy Mahallesi,143 Ada 2 parsel
Uzerinde adreste Hanlikdy Mahalle, Sinir Sokak 102 dis kapi numarasini alan "TEK KATLI
BETONARME OFIiS VE ISYERI VE ARSASI nitelikli cins tashihli 8584,68 m? yiizélglimli
tasinmazdir.

Parsel Uzerinde 1 katl fabrika binasi bulunmaktadir. Parselde yapinin oturdugu alan diginda
kalan yaklasik 2.640 m2’lik bélim saha betonu ile kapli olup sinirlari bahge duvari ve tel 6rgi ile
cevrilidir. Mimari projesine gére, bina; zemin katta (~ 5.145 m2) depo ve siginak bdlima, asma
katta (~ 400 m2) ofis béliminden olusmakta olup yaklasik 5.545 m2 yapi insaat alanlidir.

Kat Sayisi

Depo Binasi 5.145,00

400,00

Asma kat
TOPLAM

5.545,00
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Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : Betonarme-Celik
Yapi Nizami : Ayrik
Yapi Sinifi : 3B
Kullanim Amaci : Depo Binasi
Elektrik : Sebeke
Su : Sebeke
Isitma Sistemi Diger
Kanalizasyon Sebeke
Su Deposu : -
Hidrofor : -
Asansor : -
Jenerator : Mevcut

Yangin Tesisati : -

Cati Tipi : panel cati

Dis Cephe : Panel Kaplamali ve Boyali
Park Yeri : Mevcut
Guvenlik : Mevcut
Manzarasi : -

Cephesi : Kuzeydogu-Gineybati
Deprem

Bolgesi 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Tasinmaz depolama ve uretim amagh kullaniimak Uzere dizenlenmistir ve toplam 5.545 m?
ingaat alanhdir. Zemin katta; yerler sikistiriimis beton, duvarlar panel kapli ve plastik boyall,
asma katta; ofis ve buro bélumlerinde zemin laminant parke kapli, duvarlar saten boyali, kapilar
ahsap dograma, pencereler PVC dogramali ve isicamlidir. Yemekhane ve mutfak béliimlerinde
zemin seramik kapli, duvarlar saten boyalidir. Dig cephe panel kaplama ve boyali olup ¢ati ¢elik
konstriksiyon Uzeri panel kaplamadir. Binada toplam 8 adet katlanabilir (seksiyonel) kapi
bulunmaktadir. Deponun dogu bitisiginde toplam 170 m? alanli 4 adet prefabrik depo ile parselin
gliney ucunda 20 m? alanh prefabrik glivenlik kullibesi bulunmaktadir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Parsel Uzerinde ana yap! iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup yeniden ruhsat alinmasina
gerektirecek bir duruma rastlanmamistir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Sakarya Ili

Sakarya, Tirkiye'nin en kalabalik yirmi ikinci ilidir. il ismini topraklarindan gegen Sakarya
Nehri'nden almistir. Sakarya ilinin merkezi Adapazari'dir. Adapazari 2021 yilinda Danimarka'da
aldigi 6dul ile bisiklet sehri unvanini kazanmistir.

16 ilge ve belediye, bu belediyelerde toplam 668 mahalle bulunmaktadir. Marmara Bolgesi'nin
Catalca-Kocaeli Bolimi'nde yer alir. Sakarya'nin kuzeyinde Karadeniz, batisinda Kocaeli,
Bursa, dogusunda Diizce ve gineyinde de Bolu ile Bilecik bulunmaktadir. Sakarya Nehri,
Sakarya'nin Karasu ilgesinde Karadeniz'e dokulir. Sakarya ekonomisinde tarimin énemli bir yeri
vardir. Hendek, Karasu ve Kocaali ilgelerinde findik yetistiriciligi mevcuttur. Ayrica misir tarimi
da yapilmaktadir. Sakarya'da sanayi il merkezi Adapazari yakinlarinda yakinlarinda gelismeye
baslamistir. Son yillarda kurulan sanayi kuruluglari bu sanayilesmeyi daha da artirmistir.
Sakarya, bir milyona yaklasan toplam niifusuyla istanbul, Bursa, Kocaeli ve Balikesir'in ardindan
Marmara Bolgesi'nin en buyuk besinci ilidir

Sakarya il niifusu: 1.098.115 (2023 sonu). ilin yiizélgiimii 4.823 km?2dir. ilde km?ye 228 Kkisi
dismektedir. (Yogunlugun en fazla oldugu ilge: 1.252 kisi ile Serdivan’dir)

ilde yillik niifus artis orani % 1,81 olmustur. Niifus artis orani en yilksek ve en disik ilgeler:
Ferizli (% 5,98)- Kaynarca (% 0,40)

Sakarya'nin
Konumu
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4.1.2 - Arifiye ilgesi

Arifiye, Marmara Bolgesi'nde Sakarya iline bagh bir ilgedir. 22 Mart 2008 tarihinde ilge olmustur.
Nufusu 51.467 Kkisidir. Toyota Turkiye ve Otokar fabrikalari burada yer almaktadir.Arifiye
Sapanca Goli'niin dodusunda, Adapazari'nin glineyinde yer almaktadir. Arifiye'nin dogusunda
Hanli Beldesi ve Nehirkent Beldesi, batisinda Sapanca Goli ve Sapanca ilgesinin siniri,
kuzeyinde D-100 Karayolu ve Adapazari, glineyinde Sapanca’ya bagh Akcay Koyl
bulunmaktadir. Arifiye Belediyesi, 06.03.2000 tarihinde kurulan Sakarya Buyiksehir
Belediyesi'ne ilk kademe belediyesi olarak baglanmistir. 2005 yilinda Ahmediye, ilimbey,
Karacam, S$erefiye ve Nuriosmaniye kdyleri orman koéyu olarak Arifiye Belediyesine
baglanmistir. Birinci dereceden deprem bdlgesi Uzerindedir, fay hattinda olan ilge 1999
depreminden agir bir sekilde etkilenmistir.

KARADENIZ

ISARETLER

® lige merkezi

il merkezi
............... lice sinirlari

——— |l sinirlan
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Tarkiye'nin orta vadede mali ve gelir politikalarinin ve gelecek projeksiyonlarinin iyilesecegine
dair beklentiler, enflasyon ile miicadelede siki para politakalarinin uygulanma devam etmesi ve
iki secim doneminin geride birakilmasiyla 2.¢eyrek 2024’te de giglenmeye devam etmistir.

» Tarkiye’'nin kredi notunu Moody’'s Temmuz'da B3'ten B1’e, Fitch Eylil'de B+ten BB-'ye
yukseltirken, 2021 yilinda Mali Eylem Gérev Gucu (FATF) tarafindan gri listeye alinan Tarkiye,
bu iyilesme ortamindan yararlanarak gri listeden cikariimistir. Gelismis Ulkelerde siki para
politikalarinin gevsetiimesine yonelik atilan adimlar orta vadede Turkiye'ye sermaye akisini
hizlandirabilir.

* 2024 yilinin ilk yedi ayinda Turkiye’ye yapilan toplam DYY(Dogrudan Yabanci Yatirim) girigleri
gegen yil ile benzer seviyede kaydedilirken, gayrimenkule yapilan DYY(Dogrudan Yabanci
Yatirim) girisleri %23,5 disusle toplam yatirimlar icinde %31 pay almistir.

» Gayrimenkul yatinnm islemlerinde perakende sektdrt en ylksek payi alirken, son dénemlerde
yukselise gegen ofis yatinmlari sirayl takip etmistir. Yiksek finansman maliyetleri yatirim
faaliyetlerinde en 6nemli zorluk olmaya devam etmektedir. (VS Partners Arastirma, 2C 2024
Gayrimenkul Pazar Verileri)

I Enflasyon I Doviz Kurlari, dénem ortalamas
TUFE @ UFE 33,62 TRY 3697 TRY
villtk 25797 A yillik %35, 75 villtk 24,5 villrk %25 4 7
Agustos 2024 Agustos 2024 Agustos 2024 Agustos 2024
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GSYH 2024 yili ikinci ¢ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %2,5 arttl.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2024 yili ikinci ¢eyredinde bir énceki yila gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %7,4, insaat %6,5, tarim sektoru ile
gayrimenkul faaliyetleri %3,7, bilgi ve iletisim faaliyetleri ile finans ve sigorta faaliyetleri %3,4,
kamu yonetimi, egitim, insan saghgi ve sosyal hizmet faaliyetleri %3,2, hizmetler %2,9, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri %0,6 artti. Sanayi sektdru ise %1,8 azaldi.

Uretim yontemiyle Gayrisafi Yurt igi Hasila tahmini, 2024 yilinin ikinci geyreginde cari fiyatlarla
bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore %78,6 artarak 9 trilyon 949 milyar 792 milyon TL oldu.
GSYH'nin ikinci ¢eyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 308 milyar 158 milyon olarak
gergeklesti. (TUIK, Dénemsel Gayrisafi Yurt ici Haslla, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2024)
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GSYH sonucglan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2024
GSYH
Cari fiyatlarla Cari fiyatlaria Zincirlenmig hacim
¥l Ceyrek (Milyon TL) (Milyon $) endeksi Dedigim oram (%)
2022 Yillik 15 011 776 905 314 210,9 5,5
I 2519739 181 490 186,9 7.8
[ 3 424 6T0 219 665 201,86 7.6
1 4273 138 242 418 2238 4.1
n 4794 179 262 243 2312 3.3
2023 Yilhik 26 545 722 11430 009 221,56 5.1
I 4 BBT 492 243 416 1953 4.5
e 5571 440 274 908 2109 4.6
' 7 759 106 298 780 2384 8,5
e & 527 683 307 925 Z41.9 4.6
2024 i 8 853 091 286728 205,7 5.3
1l 9 948 792 308 158 2161 25
(r) Nigili geyreklerde revizyon yapilmigtir.

TUFE'deki (2003=100) degisim 2024 yili Eyliil ayinda bir énceki aya gére %2,97, bir dnceki yilin
Aralik ayina goére %35,86, bir dnceki yilin ayni ayina gére %49,38 ve on iki aylik ortalamalara
gore %63,47 olarak gerceklesti.

Bir 6nceki yilin ayni ayina gbre en az artis gosteren ana grup %26,60 ile ulastirma oldu. Buna
karsilik, bir dnceki yilin ayni ayina gore artisin en yiksek oldugu ana grup ise %97,87 ile konut
oldu. (TUIK, Tiketici Fiyat Endeksi, Eylil 2024

TUFE yillik degisim oranlan (%), Eylul 2024
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Ulkede TUFE enflasyonundaki disls egilimi Agustos’'ta devam etti. Bu dénemde TUFE aylik
bazda %0,2 artis kaydederken, yilik TUFE enflasyonu %2,5 ile Subat 2021’den bu yana en
dislk duzeyinde gerceklesti. Ayni ddnemde, Fed'in para politikasi kararlari igin yakindan takip
ettigi cekirdek kisisel tiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi aylik bazda %0,1, yillik bazda da
%2,7 ile beklentilerin altinda artis kaydetti. S6z konusu veri akisi llkede enflasyonist baskilarin
hafiflemeye devam ettigine isaret etti.

OECD Eylil ayinda yayimladi§gi Ekonomik Goérinim Raporu'nda kiresel ekonominin 2024
yilinin ilk yarisinda direncli kaldigini ve enflasyonun ilimli seyrini strdirdGginu belirtti. Kurulus,
kiresel ekonomik buyime tahminini 2024 yili igcin Mayis ayinda 6ngoérdugi %3,1 seviyesinden
%3,2’ye yukseltirken, 2025 yili igin %3,2 olarak korudu. OECD, Turkiye ekonomisi i¢in 2024 ve
2025 yillarina iligkin biydme tahminlerini ise asagdi yonli revize ederek sirasiyla %3,2 ve %3,1
olarak acikladi. Kiuresel enflasyon beklentilerini asagi yonli revize eden OECD, Turkiye'ye
iliskin enflasyon tahminlerini ise bir miktar yikseltti. Satin alma gliciinin birgok Ulkede heniz
pandemi dncesindeki seviyelere ulasamadigina isaret edilen raporda, kiresel ekonomi igin risk
faktorleri olarak hizmet enflasyonun ylksek seviyesi, finansal kosullarin beklenenden uzun sure
siki kalma ihtimali ve gelismekte olan Ulkelerdeki yiksek borgluluk oranlari belirtildi.

RYGY0-2410183 ARIFIYE 18



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Mevsim etkisinden arindiriimig verilere goére issizlik orani Haziran ayindaki hizli yikselisinin
ardindan Temmuz'da 0,4 puan azalarak %8,8 seviyesine indi. Bu gelismede, ilgili ddnemde
isglciindeki 123 bin kisilik artisa karsilik, issiz sayisinin 112 bin kisi azalmasi etkili oldu.
Boylece, isgucune katilma ve istihdam oranlari Temmuz'da sirasiyla %54,4 ve %49,6
diizeylerine yikseldi. Bu donemde, en genis tanimli issizlik orani olarak kabul edilen atil isglict
orani da bir dnceki aya gore 2,7 puan azalarak %26,5 oldu.

2025-2027 doénemini kapsayan Orta Vadeli Program 5 Eylil'de aciklandi. Fiyat istikrarinin
saglanmasinin oncelikli hedef olarak belirlendigi programda, 2024-2026 yillari i¢in GSYH
bldyime tahminleri 6nceki yilin OVP tahminlerine goére 0,5 puan asagi yonll revize edilerek
siraslyla %3,5, %4,0 ve %4,5 olarak agiklandi. Ayni dénem igin yilsonu TUFE enflasyonu
ongorleri ise TCMB’nin son Enflasyon Raporu'nda agikladigi tahmin araliginin icinde kalacak
sekilde yukari yonlu revize edilerek sirasiyla %41,5, %17,5, %9,7 ve %7,0 seklinde belirtildi.
Program, bitce agiginin GSYH’ye oraninin bu dénemde sirasiyla %4,9, %3,1, %2,8 ve %2,5
diizeylerinde olmasini é6ngoérayor.

TCMB, 19 Eylil'de gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini beklentiler paralelinde
degistirmeyerek %50 seviyesinde tuttu. Toplantinin ardindan yayimlanan karar metninde,
Adustos ayinda aylik enflasyonun ana egiliminin belirgin bir degisim sergilemedigi belirtilirken,
hizmet enflasyonundaki iyilesmenin son ceyrekte gergeklesmesinin beklendigini ifade edildi.
Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin dezenflasyon sureci agisindan risk
olusturmaya devam ettigi yonundeki degerlendirme TCMB’nin ihtiyath durusunu korudugu
yoninde algilandi. Bununla beraber, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6éngérilmesi
durumunda “para politikasi durusunun sikilastirilacadi” yénundeki ifadenin “para politikasi
araclari etkili sekilde kullanilacaktir’” seklinde degistiriimesi, TCMB’nin énimizdeki dénemde
mevcut durusunu gbézden gecirebilecegi yonindeki beklentileri destekledi. TCMB 21 Eylul'de
parasal aktarim mekanizmasini desteklemek amaciyla zorunlu karsilik uygulamasinda bazi
degisiklikler yapti. Buna gére, zorunlu karsilik oranlari kisa vadeli TL mevduat i¢cin %12’den
%15’e, uzun vadeli TL mevduat igin %8’den %10’a gikarilirken, YP mevduat igin TL tesis orani
%8’den %5’e disirildi. (Diinya ve Tirkiye Ekonomisindeki Gelismeler, Ekim, 2024, Tirkiye is
Bankasi)

Eylil ayinda ECB yilin ikinci faiz indirimine giderken, Fed de para politikasinda gevseme
déngusind hizli bir faiz indirimiyle baglatmis oldu. Bu adimlarin yani sira Cin Merkez
Bankasrnin i¢ ve dis talep kosullarindaki zayif seyir ile gayrimenkul piyasasindaki sikintilari
asmak amaciyla acikladigi genis kapsamli tesvik paketinin tlke ve dinya ekonomisi Uzerindeki
etkileri Gnimizdeki donemde yakindan takip edilecek. Mevcut ortamda politikalari diger baslica
merkez bankalarindan ayrisan BoJ'un ise Japonya iktidar partisinde gerceklesen goérev
degisiminin ardindan nasil bir yol izleyecedi merak ediliyor. Ote yandan, son giinlerde artan
jeopolitik risklerle birlikte ydninU yukari ¢eviren petrol fiyatlar ise enflasyon tzerindeki risklerin
halen canl oldugunu gdsteriyor.

Enflasyonun en énemli gindem maddesi olmaya devam ettigi yurt icinde, édncl veriler atilan
sikilasma adimlarinin ekonomik aktivite tGzerindeki etkilerinin belirginlestigine isaret ediyor. Ote
yandan, turizm sektérindeki olumlu gérinum cari aciktaki iyilesmenin devamini saglarken,
yabanci yatirimcilarin devlet i¢ borclanma senetleri kanaliyla yurt i¢i piyasalara girisinin
stirmesiyle birlikte finansman tarafinda da olumlu gérinimin devam ettigi gézleniyor. Eylil
ayinda yillik enflasyondaki gerileme baz etkisiyle siirse de, aylik gergeklesmeler beklentilerin ve
fiyatlama davraniglarinin enflasyon tzerinde halen risk unsuru olmaya devam ettigini gosteriyor.
Kuresel enerji fiyatlarinin seyrinin yani sira TCMB’nin yilin son ¢eyreginde hizmet enflasyonunda
6ngdérdugu iyilesmenin ne dizeyde gerceklesecedi yurt iginde enflasyon gérinimi agisindan
yakindan takip edilecek. (Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler, Ekim, 2024, Tirkiye is
Bankasi)
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Gayrimenkul Sektorii:

Tiarkiye de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en énemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’
rakamlarina baktigimizda ise durum soyledir; 2023 yili itibariyla, toplam 1 milyon 225 bin adet
konut satiimistir. Bu da bir énceki yila gore satiglarda yizde 17,5 dizeyinde bir disusi isaret
etmektedir.

Ocak-Mart 2024 itibariyla toplam konut satiglari 279.604 adet olarak gergeklesirken bir énceki
yilin ayni dénemine goére ylze 1,3 diizeyinde clz'i bir gerilemeyi isaret etmektedir. Ayni
dénemde gergeklesen ipotekli satiglar 27.622 olmus bu rakamda bir énceki yilin ayni dénemine
gére yiize 53'lik keskin bir disiisi isaret etmistir. ipotekli satislardaki azalma konut kredi
faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gériimektedir.

ik el satiglarda da 2024 yili Ocak-Mart déneminde yilinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore
seneye gore yuzde 5,2’lik bir ylkseligle 88.256 dizeyinde gergeklesmistir. Birinci el konut
satiglarinda yapilan kampanyalarin etkisi gdzlenmistir.

Konut satiglari 2024’tUn ikinci ¢eyreginde yillik bazda %6 gerileyerek talep kosullarindaki zayif
seyrin devam ettigine isaret etmistir. S6z konusu dists 2024’Un ilk yarisi itibariyla da yilhk
bazda %3,7 diizeyinde gergeklesmistir. Konut satiglari Temmuz'da ise yillik bazda %16 ile hizh
bir artis kaydetmistir. Temmuz'da s6z konusu olumlu gériiniimiin ortaya ¢cikmasinda istanbul,
Ankara ve Izmirdeki artiglarin yani sira Adana, Antalya ve Mersin’deki konut satiglarindaki artis
da etkili olmustur. Subat ayindan itibaren diisme egilimine giren reel bazda konut fiyatlari yilin
ikinci geyreginde %213,1 gerilerken, s6z konusu duslis Temmuzda 14,3 dizeyinde
gerceklesmistir. Temmuz'da Ulke genelinde nominal olarak yillik bazda konut fiyatlarindaki en
diisiik artis istanbul’da gerceklesmistir.

TUIK’in diizenledigi insaat Sektoriinde Faaliyetleri Kisitlayan Temel Faktérler anketinin Temmuz
sonuglari incelendiginde sektdr Uzerindeki baskilayici faktorlerin etkisini artirdigi gézlenmistir.
Buna goére sektor faaliyetlerini kisitlayan faktér yok diyenlerin orani aylik bazda 1,5 puan
azalirken; isgucu eksikligi, malzeme ve ekipman eksikligi ile finansman sorunlarindan etkilenen
isletmelerin oranlarinda artiglar izlenmistir. Ote yandan, talep yetersizliginden etkilenen
isletmelerin oraninda Haziran'da kaydedilen 1,8 puanlik artisin ardindan Temmuz'da 1 puan
dugls yasanmasi talep kosullarinin firmalar agisindan istikrarsiz bir gérinim olusturduguna
isaret etmektedir.

Sektérde yasanan finansman sorunlarina ¢ézium Uretilebilmesi, kentsel dénlisim ile konut
retiminin hizlandirilabilmesi gibi saiklerle “Gayrimenkul Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar
Tebligi’nde degisiklik yapilmis ve s6z konusu degisiklik 17 Temmuz 2024 tarihli Resmi
Gazete'de yayimlanarak yurarlige girmistir. Degisiklikle birlikte agirhdi konut nitelikli bagimsiz
bélimlerden olusacak projelerin de GYF kapsamina alinabilmesinin 6ni acgiimistir.
Duzenlemeden o6nce GYF’lerin portféyine arsa ve araziler ile kat mdulkiyeti kurulmus
gayrimenkuller dahil edilebilmekte, ancak riskli gérilmesi sebebiyle ingaat ruhsati almamis veya
henuz proje ya da hafriyat asamasindaki gayrimenkul projeleri dahil edilememekteydi.

insaat Sektorii Giiven Endeksi Temmuz'da 87,1 diizeyine gerileyerek art arda tgiincii ayinda
da dusus kaydetmistir. Son U¢ aylik dénemde ingaat faaliyetleri alt endeksinin 3,9 puan
gerilemesi dikkat cekmis, alinan kayith sipariglerin mevcut dizeyi ve gelecek u¢ aylik ddnemde
toplam calisan sayisi beklentisi alt endeksleri de sirasiyla 0,8 ve 0,9 puan dismustir. Gelecek
u¢ aylk donemde satis fiyatlari beklentisi alt endeksi ise Haziran'da kaydettigi 9,6’'lik hizh
gerilemenin ardindan Temmuz'da 0,7 puan ile sinirli bir artis kaydederek nispeten yatay bir
seyir izlemistir. S6z konusu gostergeler sektdr temsilcilerinin énimizdeki dénemde insaat
faaliyetlerinde ivme kaybi yasanabilecegini bekledigine isaret etmektedir. Subat 2024’ten
itibaren yeni konut fiyatlarindaki yillik artisin, bina insaati maliyetindeki yillik artisin altinda
kalmasi 6nimuzdeki débnemde insaat firmalarinin karlihginin olumsuz etkilenebilecegine isaret
etmektedir.(Sektérel Giincel Gelismeler, 2.Ceyrek, iktisadi Arastirmalar Boélimi, Tirkiye is
Bankasi)
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Ingaat Sektri Gliven Endeksi Yeni Konut Fiyatlari ve Bina Insaati Maliyet
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Lojistik Pazarina lligkin Veri ve Analizler

Pandemi etkilerinin azalmasiyla birlikte 2022 yillinda baslayan kiralama ve satin alma
faaliyetlerindeki canlihk 2024 yihnin ilk yarisinda da 2023 yilina benzer bir sekilde seyretti.
Pandemi 6ncesi seviyelere ulasan Uretim faaliyetleri ve 6zellikle 2022 yilinda baslayan e-ticaret
hacmindeki bliyimenin 2024 yilinda da 2023 yilindakine benzer bir egilim ile devam

etmesiyle birlikte, Uretim tesislerine ve sehir lojistigine (son kilometre lojistigi) olan talep artmaya
devam ediyor. Bu gelismeler i1siginda Turkiye, Cin’e alternatif bir tretim merkezi olarak 6ne
cikmaya devam ediyor.

Endiistriyel piyasa arastirmamiz, istanbul ve yakin gevresinde 8 alt bélgede incelenmektedir.
incelenen bélgeler, Asya Yakasrnda Dudullu ve Tuzla, Avrupa Yakas’'nda Esenyurt-Kirag ve
Silivri boélgeleridir. Ayrica Gebze ve Dilovasi ilgelerini iceren Kocaeli ili ile Cerkezkdy ve Corlu
ilcelerini iceren Tekirdag ili de endustriyel bdlgeler icinde incelenmektedir.

istanbul ve yakin gevresi enduistriyel piyasasinda mevcut stokun %58’sini toplam 5.714.551m?
buydklugindeki kiralanabilir alan olusturuyor. Toplam stokun %32’'si Gebze bdlgesinde
bulunurken; bu bélgeyi %28 ile Esenyurt-Kirag ve %17 ile Tuzla bdlgeleri takip ediyor. (Colliers
Arastirma Raporu, 2024 ilk Yari)

Ortalama Arsa Satis Rakamlari ($/m2)*
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$1.400 | $1.350
$1.200 -
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istanbul Asya istanbul Avrupa Kocaeli Tekirdag
*eriler Temmuz 2024 tarihine aittir.
Kaynak: Colliers Trkiye
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imalat PMI endeksi, yilin ikinci ceyregi boyunca nétr 50 degerinin altinda seyrederek, zayiflayan
talebin Uretim, istihdam ve satin alma faaliyetlerini azaltmasiyla Agustos 2024’te 47,8 olarak
kaydedilmisgtir.

+ istanbul ve Kocaeli lojistik pazarlarinda mevcut arz gegen yilin ayni dénemine gére %2,4
oraninda sinirli bir artis gostererek, 11,3 milyon m2 seviyesine ylukselmistir.

» Sessiz gegen ilk geyredin ardindan, devam eden miuzakerelerin sonuglanmasiyla, toplam
lojistik depo kiralama islem hacmi, ¢ kattan fazla artis gostererek yaklasik 189 bin m2 olarak
kaydedilmistir. 3. Parti Lojistik sirketleri toplam kiralama islemlerinde %55 pay ile ilk siraya
yerlesirken, beyaz esya kategorisi %24 ve perakende %21 pay ile siralamay: takip etmistir.

* Yuksek ingaat ve arsa maliyetleri, gu¢lu talebin yaninda kira gelirlerinde suregelen yukselise
ragmen, gelistiricilerin getiri beklentisi Gzerinde baski olusturmaya devam etmektedir. Diger
yandan, kiracilarin daha blydk alanlara yonelik gugli talebi paralelinde 2024'Un ilk yarisinda
kiralanan alanlarin ortalama blyUkligu yaklasik 27.000 m? seviyesinde gerceklesirken, son 5
yilin ortalamasi olan 14.500 m#nin oldukga Uzerinde kaydedilmistir. (VS Partners Arastirma, 2C
2024 Gayrimenkul Pazari Verileri)

ISanayi {iratim Endalksi I imalat PMI Iistanbul& Kocaeli Lojistik Depo Arzi me

M

I yallik %4, T ﬁ 11,3 milyon Iﬂ 480 bin
Haziran 2024 Meveut Arz ingaat Halirde

I g Ticaret

yillik $26 4 yallk %84
ihracat thalat

Orak-Haziran 2024

4]

I Ticari Lojistik Depo Arzi, m?

7.5 milyon ﬂ 480 bin
% Mevout Arz Ingaat Halinde

B g5 &8 R

BMI: Sanin Alma Yaneticilen Endilks:
Kaynak: TUIK Hayrak istanbul Sanayi Gdas

Kaynak: WS Partners

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangi bir kisitlayici faktdor bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Arifiye Belediyesi imar Mudurliigi ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Tek bir mulkiyetinin bulunmaktadir.
TEM, D-100 karayollarina yakin konumda ve ulaiimi kolaydir.
Parselin cins degisikliginin yapiimistir.

imarli alanda yer almaktadir.

* % Kk oF

iskanli ve deprem sonrasi insa edilmistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmazin niteligi ve alani bakimindan kisith alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar ( Emsal Karsilagtirma) Yaklasimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higcbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yénteminde yeni insa edilen bir gayrimenkullin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;
Tasinmazin degerinin tespitinde
- Pazar Yaklagsimi ydntemi, Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

SATILIK EMSALLER

1 Albuyur Gayrimenkul
Tel 0264 277 76 70

Sakarya 1.0SB karsisinda yer alan 137 ada 7 parsel sayili, 4023 m2 alanli, Emsal:0.80
yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 54.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 4023 .-M? 54.000.000 .-TL 13.423 .-TL/M?

2 Bayraktar Gayrimenkul
Tel 0264 281 90 90

Tasinmaza yakin konumda yer alan 5370 m? alanli, Emsal:0.80 yapilasma kosullariyla sanayi
imarli arsa 75.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 5370 .-M? 75.000.000 .-TL 13.966 .-TL/M?

3 Bakkog ingaat Gayrimenkul
Tel 0532 251 00 44

Tasinmaza yakin konumda yer alan 6763 m? alanli, Emsal:0.80 yapilasma kosullariyla sanayi
imarh arsa 84.500.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 6763 .-M? 84.500.000 .-TL 12.494 -TL/M?
4 Gag Emlak
Tel 0264 271 17 79

Tasinmaza yakin konumda, Hanli merkezde yer alan 1364 ada 18 parsel sayili, 1180 m?
alanh,bitisik nizam 1 kat yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 17.500.000 TL bedelle
satihktir.

SATILIK 1180 .-M? 17.500.000 .-TL 14.831 .-TL/M?
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5 Serpil Gayrimenkul
Tel 0264 281 66 96

Tasinmaza yakin konumda yer alan 4138 m2 alanli, Emsal:0.80 yapilasma kosullariyla sanayi
imarh arsa 60.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 4138 .-M? 60.000.000 .-TL 14.500 .-TL/M?

6 Ayse Emlak
Tel 0530 449 45 19

Tasinmaza yakin konumda yer alan 4135 m2 alanl, Emsal:0.80 yapilagsma kosullariyla sanayi
imarl arsa 44.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 4135 .-M? 44.000.000 .-TL 10.641 .-TL/M?

7 1 Gayrimenkul
Tel 0533) 406 85 40

Sakarya 1.0SB i¢inde yer alan 5000 m2 arsa tzerinde 4500m?2 alanli, yeni insa edilmig fabrika
199.500.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 4500 .-M?  199.500.000 .-TL 44.333 .-TL/M?

8 Sonex Gayrimenkul

Tel 0264 777 19 96

Sakarya 1.0SB karsisinda yer alan 1151 m? arsa tzerinde 1038m? alanl olarak projelendirilmis
fabrika 30.000.000 TL bedelle satiliktir. Fabrika henliz insa edilmemis olup, istenen satis degeri
projenin tamamlanmasi halinde bedelidir.

SATILIK 1038 .-M? 30.000.000 .-TL 28.902 .-TL/M?

9 Sonex Gayrimenkul
Tel 0264 777 19 96
Sakarya 1.0SB karsisinda yer alan 2375 m2 arsa tzerinde 1710mz? alanh olarak projelendiriimis

fabrika 65.000.000 TL bedelle satiliktir. Fabrika henliz insa edilmemis olup, istenen satis degeri
projenin tamamlanmasi halinde bedelidir.

SATILIK 1710 .-Mm? 65.000.000 .-TL 38.012 .-TL/M?
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10 iste Emlak
Tel 0264 277 71 66

Tasinmaza yakin konumda yer alan 4600 m? alanl depo olarak kullanilabilecek bina
950.000_TL bedelle kirahktir.

KIRALIK 4600 .-Mm? 950.000 .-TL 207 .-TL/IM?

11 Nidum Gayrimenkul
Tel 0532 749 35 72

Tasinmaza yakin konumda, Dértyyol Sanayi icinde yer alan 1100 m? alanli, 2 kath bina 125.000
TL bedelle kiraliktir.

KIiRALIK 1100 .-Mm? 125.000 .-TL 114 -TL/M?

12 Megakent Emlak
Tel 0532 749 35 72

Tasinmaza yakin konumda, Merkez Sanayi Sitesi iginde yer alan 525 m? alanli imalathane
binasi 95.000 TL bedelle kiralktir.

KIiRALIK 525 -M? 95.000 .-TL 181 .-TL/M?

o |

SOl
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TASINMAZIN
KONUMU
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkicik” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorilirken de yine alan ozellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYI ORTA KUCUK -10% - (-1%)
1Yl KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Yi COK KUCUK -20% Uzeri
KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA -143 ADA 2 PARSEL)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 54.000.000 75.000.000 84.500.000 17.500.000 60.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 8.584,68 4.023 5.370 6.763 1.180 4.138
BIRIM M2 DEGERI 13.423 13.966 12.494 14.831 14.500
ALANA ILISKIN
DUZELTME -5% -4% -3% -10% -5%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NI TELIGINE
JLISKIN 0% 0% o% 0% 0%
IMAR DURUMU E=0.80 E=0.80 E=0.80 E=0.80 E=0.80 E=0.80
IVIARK DURUINIUNA
"LISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEI TME
KONUM
KOS(LJ’;"EALQ‘,\'/?EK'N 0% 3% 3% 5% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
\LISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUZELTME
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
DB‘;Et{?::E -15% -11% -10% -15% -15%

DUZELTILMiS

DEGER
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arsalar bos arsalardan elde edilmistir.
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TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NIN)

—

AdaNo | Parsel No | Atani (mz) | BIimm Parselin Degeri (.-TL)
Degeri

143 2 8.584,68 | 12.000 103.016.160,00

PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 103.016.000,00

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Bu takdire bagl olarak elde edilen arsa degerinin (zerine, yapilarin amortisman tutarlarinin
disllmesi sureti ile elde edilen degerin ilave edilmesi ile parsel Uzerindeki yapilarla birlikte
toplam degere ulasiimistir.

Farkh resmi kurumlarca aciklanan cesitli yapi birim maliyetleri bulunmaktadir. Ancak bu yapi
birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup, bu
birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bdlgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢gok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ayrica insaat maliyetlerinin déviz kuruna
endeksli olmasi ve déviz kurundaki ani dalgalanmalar nedeni ile piyasa kosullarinin kurumlarca
belirli donemlerde belirlenen yapi birim maliyetlerinden ¢ok farkli oldugu goérilmektedir. Tim bu
hususlar dikkate alindiginda, yapilan piyasa arastirmalarinda glncel lojistik bina maliyetleri
dikkate alinarak, amortisman da dusUlerek asagidaki gibi 6ngéralmastar.

TASINMAZIN TOPLAM DEGERI
Arsa Degeri 12.000 .-TL/IMZz X 8584.68 M? = 103.016.000 .-TL
Depo Binasi 22.550 .-TL/M? X 5.545,00 M2 = 125.039.750 .-TL
B Ao e oy ™ P~ saamnoo
TOPLAM =  284.955.750 .-TL
TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI = 285.000.000 .-TL

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Gelir yonteminde bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden bugiinki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegdi ihtimali g6zéninde bulundurularak tagsinmazin deger takdirinde Gelir Yo&ntemi
kullaniimamisgtir.
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etki ve verimli kullaniminin hali hazirdaki gibi ve mevcut sekildeki gibi olarak
kullaniimasi olacagi kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimi Yontemine Goére Taginmazin Degeri;

TASINMAZIN ARSA DEGERI (.-TL) 103.016.000 TL

= Yeniden inga Etme Yaklagimi Yéntemine Goére Tagsinmazin Degeri;

TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 285.000.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme c¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin

degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken Pazar yaklasimi ve yeniden inga etme
maliyeti yaklagimi ydntemi kullamilmigtir. Gelir ydnteminde bdlgede hem satista olup hem de kira
getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagli olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi ylksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar tGzerinden buginkl degere ulasiimaya calisiimasi
ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéniinde bulundurularak tasinmazin deger
takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Gzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamis olup, cins tahsihi yapilmistir. Parsel
Uzerindeki yapilarin tamami dikkate alinarak tasinmazlarin tamami icin toplam deger takdir
edilmigtir.

653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
"~ " Oranlan

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsihgi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi kullaniimamistir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Tasinmazin incelenen mimari projesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir. Parsel izerinde ana
yap! iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup bahge kullanimi igerisinde guvenlk kultibesi,
konteyner ve sundurma tarzinda benzeri ek yapilar yapildigi gézlemlenmistir. Bu yapilar
degerlemede dikkate alinmamistir. Ek vyapilar sokilip takilabilir niteliktedir. Bu nedenle
degerlemede dikkate alinmamislardir. Tagsinmaz icin yapi kullanma izin belgesi alinmis, cins
degisikligi yapiimistir. Tapudaki niteligi ile fiili kullanimi uyumludur.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaz icin kira emsalleri arastiriimis olup bolgedeki fabrika emsalleri incelenmistir. Emsal
karsilastirmada bu durum da dikkate alinmig olup tasinmaz icin aylik kira birim degerleri
asagidaki gibi 6ngoérulmastur.
m? Birim Kira
Degeri
(TL/AY/m?)

Toplam Alani
(m?)

Aylik Kira Yillik Kira
Degeri (TL) Degeri (TL)

5545,00 155,00 859.475,00 10.313.700,00

TOPLAM 859.475,00 10.313.700,00

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

Parsel Gzerinde yapi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakhklart Portféyilne
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goéris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde"Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhda ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bélumlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteli§inin tagsinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer
alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir."
denilmektedir.

Parsel Uzerinde ana yapi iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup Sermaye Piyasasi Kurulu' nun
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portféyiinde “BINA” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmayacagi
dusundlmektedir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uizerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde dederlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde portfdye alinmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goralmastar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "BINA" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine
variimigtir.
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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.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

31.12.2024 tarihli toplam degeri i¢gin;
285.000.000 .-TL
(iki Yiiz Seksen Bes Milyon TiirkLirasi )
Katme Deger Vergisi Dahil degeri igin;
342.000.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e REE
| £ G E R 1 E WE ' e
Cigdem HATACIKOGLU $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 411409 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 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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