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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Cayirova Mabhallesi, 6365 ada 14 ve 15
parsellerin pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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 hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir milkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden

etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
inkilap, Dr. Adnan Biiyiikdeniz Cd. No:7/A Kat:14-13, 34768 Umraniye/istanbul

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

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, Kocaeli ili, Gebze llgesi, Cayirova Mahallesi, 6365 ada 14 ve 15
parsellerin Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor VKGY0-2503092 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani, Onur Fuat TINAZ raporu kontrol eden
degerleme uzmani ve Berrin KURTULUS SEVER raporu onaylayan sorumlu degerleme

uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

15

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde hazirlanmig

olan degerleme raporu bilgisi asagidaki gibidir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

VKGYO-2502094

(TL) (KDV Haricg)

Rapor Tarihi 24.03.2025
Rapor Konusu 2 ADET ARSA
Ozan ALDOGAN
Raporu Hazirlavanlar Serife Seda YUCEL
aporu Hazirlayanla KARAGOZ
Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 671.431.000

VKGYO-2503092 GEBZE




R

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

6365 ADA 14 PARSEL
ili : KOCAELI
iigesi . GEBZE
Bucagi
Mabhallesi : CAYIROVA
Koyl
Sokagi
Mevkii . MUDURNU
Pafta No . G22b18c4a
Ada No . 6365
Parsel No . 14
Alani . 21.014,08
Vasfi . ARSA
Siniri . PAFTASINDADIR
Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ
Sahibi - VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V (1/1)
Yevmiye No ;9708
Cilt No . 65
Sayfa No . 6375
Edinme Nedeni : Ifraz islemi (TSM)
Tapu Tarihi . 27.02.2025
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6365 ADA 15 PARSEL
li : KOCAELI
iicesi . GEBZE
Bucagi
Mahallesi : CAYIROVA
Koy
Sokag
Mevkii . MUDURNU
Pafta No . G22b18c4a
Ada No . 6365
Parsel No . 15
Alani . 7.400,00
Vasfi . ARSA
Sinin . PAFTASINDADIR
Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ
Sahibi : VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V (1/1)
Yevmiye No ;9708
Cilt No . 65
Sayfa No . 6376
Edinme Nedeni : ifraz iglemi (TSM)
Tapu Tarihi . 27.02.2025
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlar i¢in 06.05.2025 tarihinde alinmis olan taginmazin milkiyet ve takyidat bilgilerini
gOsteren takbis belgeleri misteri tarafindan iletilmis olup ekte sunulmustur.

-Tasinmazlar Gzerinde herhangi bir takyidat kaydi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerlemeye konu tasinmazlarin milkiyeti 02.09.2022 tarihinde satis isleminden VAKIF
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI olarak tescil edilmis, 27.02.2025
tarih ve 9708 yevmiye ile ifraz islemi gérmustir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

T.C. Gebze Belediye Baskanligi Plan ve Proje Muduarligid'nden alinan E-96473191-115.01.06-
239644 saylli yaziya gére degerlemeye konu, Kocaeli ili, Gebze ilgesinde yer alan, 6365 Ada,
14 ve 15 Parseller; Kocaeli Blyiiksehir Belediye Meclisinin 12.07.2021 tarih 347 sayili karart ile
onaylanan 1/1000 o&lgekli revizyon uygulama imar planinda, Ticaret (T2) Alaninda kalmaktadir.
Emsal=1.98, Yikseklik=12 kattir. Parsel, Yalova Askeri hava mania alaninda kalmaktadir.
Parsellerin herhangi bir kamusal alana terki bulunmamaktadir. Parsel Gebze Belediyesi
sinirlari igerisindedir.
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Plan notlari;

3.0ZEL HUKUMLER

Madde 3.11. Binalarin konumlanacag: parsellerde/adalarda tabanda daha az alan kullanimi
sa@layarak betonlasmanin 6niine gegcmek ve daha yesil bir yasam alani olusturabilmek
amaciyla; meri imar planinda 3 ve daha fazla kat yuksekligine sahip, TAKS degeri:0.30 ve
Uzeri, KAKS/EMSAL degeri:0.90 ve Ustiinde yer alan ayrik yapilagsma nizamina tabii konut veya
ticaret alani kullanimina sahip alanlarda; jeolojik ve jeoteknik etlt raporlarinda bir kisitlama
bulunmamasi, 2004 yilh sonrasinda higbir sekilde kat adedine iliskin plan degisikliginden
faydalanmamis olmasi kosuluyla KAKS degeri arttirimaksizin, TAKS degeri azaltilarak, kat
adedi degeri; uygulama imar plani degisikligine gerek kalmaksizin 1 kat ilave edilmek suretiyle
arttinihir. Bu hikimden istifade edebilmek i¢in; imar adasinin tamaminda ya da en az 2000 m2
alana sahip parselde uygulama yapmak zorunludur. Parsel o6lgegdinde yapilacak uygulama
esnasinda uygulama yapilmak istenilen parselin yer aldigi ada i¢inde kalan parsellerin toplam
alani 2000m? nin altinda kalmasi durumunda kalan kisimlar tevhid edilmek kosuluyla kat ilavesi
adanin tamaminda uygulanir. Kat ilavesi sonrasinda yan/arka bahge mesafeleri yeni olusan kat
sayisl esas alinmak suretiyle belirlenir. Bu plan hikminden mevcut yapilar higbir kosulda
istifade edemez. YUrirlikte yer alan plana esas jeolojik ve jeoteknik etlt raporlarinin kat ilavesi
icin yeterli bilgi icermemesi durumunda yeni etlt yapilacaktir. Kat ilavesi taleplerinde ayrica
sosyal ve teknik altyapi alani ayrilmasi talep edilmez.

4.2. TICARET ALANLARI

Madde 4.2.1. Bu alanlarda; bdlgesel ticari faaliyetler, is merkezleri, showromlar, banka
merkezleri, alisveris merkezleri, ydnetim birimleri, kamu tesisleri, 6zel sosyo-kultirel ve spor
tesisleri, turistik tesisler, birolar ile bunlari destekleyici ticari nitelikli yapilar yer alabilir. Bu
alanlarda yanici parlayici, patlayici, duman vb. ¢evre sagligi acisindan olumsuz faaliyet
gosterecek depolar ile imalathaneler yer alamaz.

Madde 4.2.4. Ayrik nizamli yapi adalarinda cephesi 14.00 metrenin altinda olan parsellerde
resen, cephesi 14.00 metrenin Ustlinde olan parsellerde muvafakat almak sarti ile ikiz yapilar
yapilabilir. Kése parsel tek kaldijinda ya da parseller dar oldugunda ikiz G¢ll bloga donusebilir.
Bu diizenlemede imar mevzuatina uygun yapilar dikkate alinarak uygulama yapilir.

Madde 4.2.8. iSKi havza sinirlari disinda kalan ticaret alanlarinda (st katlar konut olarak
kullanilabilir. Ayrica imar planlarinda 12 m ve daha az genislie sahip yollara cepheli havza
sinirlari disinda kalan ticaret alanlarinda ticaretin gelisme durumuna bakilarak zemin katin
ticari veya konut amagl kullanip kullanilmamasina karar vermeye ilgili belediyesi yetkilidir.

6.2.YAPI/YAPILASMAYA iLISKIN GENEL HUKUMLER

Madde 6.2.8. Planda ticaret alani olarak ayrilan yerlerde zemin katin haricindeki katlar konut
olarak degerlendirilebilir. imar Planinda konut kullanimina ayriimis olan konut alanlarinda ilgili
standartlarina ve mevzuatlara uyulmak kosulu ile binanin tamami anaokulu veya kres yapilabilir.
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1/5000 Plan Notlarina Gore;

2.2.4.2. DERECE TICARET ALANI (T2)

Planlamanin desantralizasyonu igin énerilen 2. derece ticaret merkezleri hizmetler sektortiniin
yogunlastigi, bolgesel gereksinimlerin karsilandigi alt merkezlerdir.

Bu merkezler, bélgesinde dncelikle konut, sanayi ve diger kentsel kullanimlara hizmet veren
alanlardir.

Bu alanlarda her tirla ticari yapilar, 6zel ya da resmi saglik, egitim, spor, sosyal ve kiiltlrel
tesisler, ibadet yerleri, idari ve sosyal tesisler, Ust katlarda konut alanlari yer alabilir.

Bu alanlarda gevre sagligi agisindan tehlike ya da olumsuzluk arz eden, goérunta, gurulti, hava
kirliligi olusturan imalatlar yer alamaz.

Bu alanlara ait yapilasma kosullari, yakin ¢evresinde yer alan yapilasma karakteri, zemin yapisi
vb. durumlar géz 6nidnde bulundurulmak suretiyle 1/1000 6lgekli uygulama imar planinda
belirlenecektir.

Planda yer alan tali is merkezleri (zerinde ifade edilen yogunluk degerleri, alanda yer alacak
konuttan kaynaklanacak olan yogunlugun %60 karsihigini ifade eden degerdir.

Konut oraninin arttirimasina yonelik taleplere, alana gelen ilave niifus igin ayrilmasi gereken
asgari donati alanlarinin ayrilmasi, gerekli plan degisikliklerinin yapilmasi ve bu donati
alanlarinin/alanlarinin kamuya bila bedel terk edilmesi kosuluyla izin verilebilir.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazlarin son Ug¢ yillik ddnemde imar planinda degisiklik olmamistir. Parseller 6365 ada 8
parsel iken bu taginmaz 27/02/2025 Tarihli ifraz islemi (Tsm) ile pasife alinmistir. Parseller
6365 ada 14 ve 15 parsel olarak tescil edilmistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcutta tasinmazlarin sinirlari belirlenmemis olup, bos durumdadir. Parseller Uzerinde
herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.5 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Kocaeli ili, Gebze Ilgesi, Cayirova Mahallesi, 6365 ada 14
parsel de kain olan 21.014,08 m? alanli, 6365 ada 15 parsel de kain olan 7.400 m? alanh "Arsa"
nitelikli ana gayrimenkullerdir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlge, sanayi, konut ve ticaret alanlarinin bir arada
yer aldigi karma bir yerlesim alanidir. Bolgede, apartman tarzi konut yapilari yaygin olup, Yeni
Bagdat Caddesi boyunca zemin katlarda ticari birimler, Ust katlarda ise konutlar bulunmaktadir.
Altyapi ¢alismalari tamamlanmis olup, tasinmaza gerek toplu tasima araglariyla gerekse 6zel
araglarla kolayca ulagim saglanabilmektedir. Ayrica, Gebze ligesi'nin ana arterlerinden birinde
ve D100 Karayolu'na yakin bir konumda yer almasi, ulagsim agisindan 6nemli bir avantaj

sunmaktadir.

536514
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlara ulasim, Gebze ilge merkezinden Yeni Bagdat Caddesi
boyunca ilerlenerek saglanmaktadir. Alaettin Kurt Stadyumu sagda kalacak sekilde yaklasik 6
kilometre devam edildiginde, tasinmazlar sag tarafta konumlanmaktadir. Tasinmazlar,
glineybati yoniinde Yeni Bagdat Caddesi'ne, kuzeydodu yoniinde ise Necip Fazil Caddesi'ne
cepheli olup, diger yonlerden komsu parseller ile gevrilidir.

Ulasim agisindan avantajli bir noktada bulunan tasinmazlara, 6zel araglarla kolaylikla erigim
sag@lanirken, ayni zamanda c¢evredeki toplu tasima hatlari sayesinde de rahat bir ulagim imkani
bulunmaktadir. Konum itibariyla, énemli egitim ve spor tesislerine yakin bir bolgede yer almakta
olup, cevresinde Eray Samdan Kapali Spor Salonu, Gebze Atatiirk Anadolu Lisesi, CBS Boya
ve Kale Oto Radyatér tesisleri gibi 6nemli yapilar bulunmaktadir. Ayrica, TEM Otoyolu ve D100
Karayolu'na yakinligi sayesinde, bolgedeki ana ulagsim akslarina hizli erisim saglanabilmektedir.
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri
Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Kocaeli ili, Gebze Ilgesi, Cayirova Mahallesi, 6365 ada 14
parsel de kain olan 21.014,08 m? alanli, 6365 ada 15 parsel de kain olan 7.400 m? alanh "Arsa"
nitelikli ana gayrimenkullerdir.

Konu taginmazlardan 6365 ada 14 parsel geometrik olarak amorf bir yapiya sahip olup, egimli
bir topografyaya sahiptir. Tasinmazlardan 6365 ada 15 parsel geometrik olarak yaklasik
dikdortgen bir yapiya sahip olup, hafif egimli bir topografyaya sahiptir.

Tapu Ve Kadastro Genel Mudurligiunin Parsel Sorgu Sistemi Gzerinde alinan kenar uzunluk
olcimlerine gore, 14 parselin glineybatisinda yer alan Yeni Bagdat Caddesi'ne yaklagik 123,30
metre, kuzeydogusunda yer alan Necip Fazil Caddesi’'ne ise yaklasik 127,25 metre, 15 parselin
glneybatisinda yer alan Yeni Bagdat Caddesi’ne yaklasik 49,80 metre, kuzeydodusunda yer
alan Necip Fazil Caddesi’ne ise yaklasik 49,48 metre cephesi bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlardan 14 parselin kuzeybatisinda 6365 ada 7 parsel, 15 parselin
glneydogusunda ise 6365 ada 2 parsel yer almaktadir. Parseller tzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir. Cevresi, gineydogu yoniinde komsu parsele ait bir istinat duvar ile
belirlenmis olup, diger yonlerde mahallen herhangi bir sinir belirlenmemis durumdadir.

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

Parsel i¢in halihazirda alinmig yapi ruhsati bulunmamaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kocaeliili

Kocaeli, Turkiye Cumhuriyeti'nin Marmara Bolgesi'nin Anadolu yakasinda yer alan bir ildir.
Adini, 1320 senesinde izmit ve havalisini fetheden Akca Koca'dan alir. Kocaeli niifusu bir
onceki yila goére 44.223 artmistir. 2024 yili verilerine goére, Kocaeli ilinin ntfusu 2.130.006 Kisi
olarak kaydedilmistir. Bu nifusun 1.072.955'i erkek (%650,37), 1.057.051'i ise kadin (%49,63)
bireylerden olusmaktadir. Kocaeli ili, Marmara Boélgesi'nin Catalca-Kocaeli Bolimi'nde, 29°
22'—30° 21' dogu boylami, 40° 31'—41° 13' kuzey enlemi arasinda yer alir. Dodu ve
glineydogusunda Sakarya, giineyinde Bursa illeri, batisinda Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara
Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de Karadeniz'le gevrilidir. il merkezi izmit'in dogusundan gecen
30° dogu boylami Tirkiye saati igin esas kabul edilir. Kocaeli ilinin yizdlgimi 3.505 km2'dir.
Asya ile Avrupa'yi birlestiren énemli bir yol kavsaginda bulunmakta-dir. Dogal bir liman olan
izmit Kérfezi iglek bir deniz yoludur. ilin kuzeybati yiiziindeki istanbul il siniri, Gebze ile istanbul
arasinda akan Kemiklidere'nin dogusundan geger. Giineybatida istanbul-Kocaeli siniri izmit
Kérfezi'nin karg! kiyisinda Yalova topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanli Daglari'nin
tepelerinden gecen hat olusturur.

Harita 1 - Kocaeli'nin Konumu
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4.1.2 - Gebze ilgesi

2024 yili verilerine goére, Gebze ilgesinin nifusu 411.800 kisi olarak kaydedilmigtir. Bu nifusun
%50,61'i erkek (208.417 Kisi) ve %49,39'u kadin (203.383 kisi) bireylerden olugsmaktadir.

Tirkiye, ekonomik gelismislik bakimindan alti gruba ayrilmistir. 1. derece gelismis iller istanbul
ili, Ankara ili, izmir ili, Bursa ili, Kocaeli ili ve Yalova ili'dir. Bu baglamda Gebze, Tiirkiye'nin
ekonomik agidan en gelismis alti ilinden birinde bulunmaktadir. Gebze ayrica Kocaeli ili
GSYiH'sinin %33.7'sini olusturur. Gebze ayrica Tiirkiye GSHiY'sinin %1.69'unu (retmistir.

e

Bolgenin en biylk sanayi merkezlerinden biri olan, Kocaeli ile istanbul arasinda, izmit
Koérfezi'nin kuzey batisinda yer alan Gebze’nin tarini M.O. 12. Yy’a dek uzaniyor.

Ulke sanayisinin %15'ine ev sahipligi yapan ilgede ayrica saygin bir okul olan Gebze Teknik
Universitesi bulunuyor. ilgede bunun disinda TUBITAK Marmara Arastirma Merkezi, 1985
yilinda kurulan TUSSIDE ve Gebze Organize Sanayi Bélgesi (GOSB) de yer aliyor.

Ana ulagim yollari Uzerinde bulunmasi, istanbula yakin olugu ilgenin hizla gelismesini
saglamig. Marmara sahile 7 km, izmit'e 49 km, istanbul'a ise 45 km uzaklikta.

iicede gezebileceginiz yerler ise sunlar: Coban Mustafa Pasa Kiilliyesi ve Hamami, Eskihisar
Kalesi ve Cesmesi, ibrahim Pagsa Cesmesi, Hinkar Cayiri, Osman Hamdi Bey Mizesi,
Ballikayalar Kanyonu, Gazilerdag! Tabiat Parki, Sultan Orhan Camii, ilyas Bey Camii, Kartacali
meshur komutan Anibal'in Anit Mezar.

S

Harita 2 - Gebze' nin Konumu
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2025 yilinin ilk G¢ ayhk dénemi, 2024 yilindan suregelen jeopolitik riskler ile ekonomik

dengesizlikleri devralmis goriinmektedir. Ortadogu ve Ukrayna’'daki savas ortami tansiyonu
artirirken ABD'de 20 Ocak'ta gbéreve baslayan Trump ’in kiiresel anlamda etki yaratan gimruk
vergilerini artirmasi bir anda sistemik riskleri 6n plana ¢ikarmistir. ABD Baskani Trump, dis
ticaret acig1 verdigi Ulkeler basta olmak Uzere gumrik vergilerini ¢ok hizli bir bigimde
artiracagini aciklarken ozellikle Cin’e yonelik oldukga sert bir tutum takinmistir. Trump, iki
komsu Ulke olan Meksika ve Kanada'ya yonelik gumrik vergilerini de yUkseltmistir. Sadece
bununla yetinmeyip, Gréonland ve Panama’dan toprak talebinde bulunmustur. Bu sira disi
uygulamalar kiresel ekonomi igin ciddi bir belirsizlik kaynagi olmustur. ABD Merkez Bankasi da
Trump'in uygulamaya koydugu yeni maliye politikalari nedeniyle oldukga muhafazakar

davranmaya baslamistir. ABD Baskaninin uygulamaya c¢alistigi ekonomi politikalari diger
Ulkelerin para ve maliye politikalari Gzerinde de baski olusturmustur.

Dunya ekonomisinde “Il. Dinya Savasi’ndan bu yana gérilen en radikal degisikliklerden birisi
olan korumaci yaklasim ve yaptirim silahina dayali ekonomik anlayis pek ¢ok Ulkeyi bolgesel is
birliklerine zorlamaktadir. Diger yandan yeni lojistik aglarin kurulmasi, 6édeme sistemleri,
ihracatin zorlagsmasi, rekabetin artmasi gibi bu surecin art¢i dengesizlikleri de hayata gegmeye
adaydr.

ABD’nin baslattigi gumrik vergisi artisi diger Ulkeler arasinda da mitekabiliyete neden
olacagindan kiresel blyimede yasanacak kaybin Otesinde basta maliyet enflasyonunun
artmasi sonrasinda da stagflasyonist egilimlerin gliclenmesinden endise duyulmaktadir. Benzer
risk ve endiselerin uluslararasi finans kurumlarinin raporlarina da yansidigi gézlenmektedir.
IMF Diinya Ekonomik Goriinim Raporu Nisan sayisinda ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi
ve politika belirsizliklerinin artmasi nedeniyle kiresel ekonomik biytime tahminlerini bu yil igin
%2,8'e ve gelecek yil igin %3'e dusurmustir. Fon'un Ocak ayinda yayimlanan tahminlerinde,
diinya ekonomisinin bu yil ve gelecek yil %3,3 bliylimesi 6ngorilmusta.

IMF raporunda 6ne ¢ikan basliklari sdyle 6zetleyebiliriz:

* ABD tarafindan acgiklanan ve uygulamaya konan bir dizi yeni tarife ile ticaret ortaklarinin
misillemeleri nedeniyle yarlrlikteki gumrik vergisi oranlarinin son ylzyilda gérdlmeyen
seviyelere ulastigi belirtilen raporda, bu durumun buylime Gzerinde blylk bir olumsuz sok etkisi
yarattigi kaydedildi.

* "Ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi ve politika belirsizliginin son derece yliksek seviyelere
ulagmasinin kuresel ekonomik faaliyet Gzerinde énemli bir etki yaratmasi

beklenmektedir," degerlendirmesinde bulunuldu.

* Gelismis ekonomilerde biyimenin bu yil %1,4 ve gelecek yil %1,5 olmasinin beklendigi
belirtilen raporda, gelismekte olan ekonomilerde buyime hizinin bu yil %3,7 ve gelecek yil
%3,9 olmasinin 6ngdraldigu aktarildi.

* Kiresel manset enflasyonun ise Ocak ayindaki beklentilere kiyasla biraz daha yavas bir hizda
gerileyerek 2025'te %4,3, 2026'da ise %3,6 olmasinin beklendigi belirtildi.

* Yogunlasan asagi yonlu risklerin kiresel ekonomik gériinime hakim oldugu aktarilan
raporda, ticaret savasinin tirmanmasinin ve ticaret politikasi belirsizliginin daha da

artmasinin kisa ve uzun vadeli blyimeyi daha da azaltabilecegi ifade edildi.
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S6z konusu raporda Tirkiye ile ilgili olarak ise biylimenin bu yil %2,7 olacagi ifade edildi. IMF,
2024 yilinin Ekim ayinda yayimladidi Global Ekonomik Goriinim Raporu'nda Turkiye

icin ayni tahminde bulunurken, 2025 yili Ocak ayinda yayimladigi ara raporda tahminini
%2,6'ya guncellemisti. 2024 yili icin ortalama tlketici fiyatlari beklentisini %33'ten %35,9'a
ctkarirken, 2026 yili icin beklentisini %22,8 olarak belirledi.

Tuarkiye'nin goreceli olarak ABD gumrik vergilerinden daha az oranda etkilenecegdi beklentisi,
petrol, doJalgaz ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte para
politikasinda Mart ortasindan bu yana yasanan daha fazla sikilagsmanin da yarattiyi nisbi
koruma etkisi oldugu soéylenebilir. Ancak enflasyonda hala kati bir seyrin sirmesi, faiz
oranlarinin buna bagh yliksek seyri, yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat cekmektedir.
Kiresel ekonomide 2024 yili boyunca genellikle yasanan faiz indirimleri ve canlandirici
ekonomi politikalari basta ECB ve Fed olmak Uzere hayata gegirilmistir. Gelismis Ulkelerden
Japonya bu konuda ayrismis gorilmektedir. 2025 yilinin ilk ¢ceyreginde ise ticaret savaslarina
paralel olarak Fed’in olduk¢a temkinli bir tutum sergiledigini, ECB’in ekonomik aktiviteyi
artirmak icin daha fazla caba gdsterdigini rahathkla ifade edebiliriz. (Kaynak: Gyoder
39.Gosterge, 2025 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

G5YH Eisi Bag Gelir G5YH Eisi Baga Gelir Binyiime ¥il Ici Ortalama
mily L L milyon Daola Dodar Kur (O L
2018 3758773 46167 T97. 124 9.792 3,00 4,72
2019 4317787 52316 TE0.3I55 9.213 090 5.68
2020 5048 567 0541 T7.0592 2599 1,90 T4
2021 7.256.142 85.759 807.924 9.549 11,40 898
2022 15.011.776 176.654 a05.814 10.659 5,50 16,57
2023 26545722 31110 1.130.009 13.243 510 23449
2024 43.410.514 207,615 1.322.408 15.453 3,20 3283
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tlke ekonomileri igin ¢cogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektorii ayri bir dneme sahiptir. Zira ginimizde insaat, yalnizca
cevrenin insa edilmesini degil, bakim, onarim ve igletiimesine katkida bulunan faaliyetlerin
timinG icerecek sekilde degerlendiriimektedir. Gayrimenkul sektérinin  6nemli
gOstergelerinden birisi de konut satis rakamlandir. 2025 yili ilk ¢eyreginde konut satiglari
toplami 335.786 adet olarak gergeklesmistir. 2024 yilinin ayni dénemine gére %20 dolayinda
bir artis géraimusttr. Ayni ddnemdeki satislarin 51.729 adeti ipotekli olarak gergeklesirken bir
dnceki yilin ayni dénemine gore %87’lik bir artisi isaret etmektedir. ilgili dénemde ilk el satiglar
99.876 adet, ikinci el satiglar ise 235.910 adet olarak kayitlara gegmisgtir.

Yilin ilk Gg ayinda gayrimenkul piyasasi canh sayilabilecek rakamlara sahip olmugtur. Canliligin
nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagh olarak gayrimenkul fiyatlarinda

olan/olabilecek artis beklentisi, goreceli konut kredilerine ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin,
KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek
istemeleri sayilabilir. Yabanci uyruklu kisilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk G¢ ayinda aldigi konut
adedi 4.578 olmustur. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere tasinmaz satisiyla ilgili
dizenleme sonrasinda basta konut olmak tzere diger taginmaz gesitlerine de ciddi bir yabanci
ilgisi yasanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gergek ve tizel kisilerin Turkiye'de gayrimenkul
almasiyla ilgili bu diizenlemeden sonra artan ilgi, oturma izni ve vatandashk verilmesiyle 2022
yilina kadar gugli bir trendle seyretmis, ancak son birka¢ yilda oldukgca zayiflamig

gérinmektedir. Bunun nedenleri olarak, i¢ ve dis konjonktiurde goérilen degisimler, TL’nin
goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi gosterilebilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise gegmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir. [

Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla mucadele programi belli oranda bagari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapiskan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarini etkiledigi gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemigtir. TCMB tarafindan acgiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin sirmesine karsin reel fiyatlarin hala
enflasyonun altinda oldugu gdzlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda da
olsa egilime baktigimizda reel anlamda degerleme siirecinde artan bir ivme dikkat cekmektedir.

2025 Mart ayinda bir dnceki aya gore %2,0 oraninda artan KFE, bir énceki yilin ayni ayina gére
nominal olarak %32,3 oraninda artmis, reel olarak ise %4,2 oraninda azalmistir..3 Ug bk
sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde ise 2025 Mart ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gére, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,7, 38,6 ve 32,5 oranlarinda artiglar
g6zlenmisgtir.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla
birlikte insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir dusus gézlenmistir.
TUIK verilerine gére, ingaat maliyet endeksi 2025 Subat ayinda bir énceki aya goére %1,24
artmig, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %23,94 yikselmistir. Bir 6nceki aya gére malzeme
endeksi %1,99 artarken, iscilik endeksi %0,02 azalmistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére
malzeme endeksi %19,49, iscilik endeksi %32,38 ylkselmistir.

20



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlari ile yapi kullanim
izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektdrin
ekonomik ve iretim kaynakli egilimini dlcmek adina degerlidir. TUIK tarafindan Subat ayinda
aciklanan (IV. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2024) yapi ruhsati verilen bina sayilarina baktigimizda; bir
onceki yilin ayni geyregine gore, belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen bina sayisi %16,7,
daire sayis1 %17,4 ve yuz dlgim %16,5 azalmigtir. Ayni ddneme ait yapi kullanim izinleriyse; bir
onceki yilin ayni geyregine gore, belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi verilen bina
sayisi %10,5, daire sayisi %16,9 ve yliz olcim %13,3 artmistir. Yapi ruhsatlarinin goéreceli
olarak zayif olmasi konut arzinin ortalama 800-850.000 civarinda olan dogal talebin altinda
kalmasina neden olmustur. (Kaynak: Gyoder 39.Gdsterge, 2025 1.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle insaat Sektérinin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay
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Ofis ve Ticari Gayrimenkul Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

Tarkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2025 Mart sonu itibariyle 1030,77 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gegen senenin ayni ayina oranla 253,79 puan artis gosterirken, aylik
46,76 puan artis gosterdi. 2025 yilina 1036,53 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik
dénemde 235,56 puanlik bir artis yasandi. (Kaynak: Gyoder 39.Goésterge, 2025 1.Ceyrek)

Ticari Gayrimenkulde One Cikan iller

Ticari G Dakkan we Magazalar Offis we Birolar Ortalama
Ortalama lIlrI.dFId’r:I.- ':firirr Satiy Birim ?d'.!!. Fiyat
Istanbul 0.2 80.355
Izmir 57377 59464
Bursa 44.965 43,609
Ankara 44.026 51.3M
Antalya 57233 55380
Kocael 44.109 45853
Adana 43.202 33130
Keynai: Endelea

1,300 Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endelksi
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Keynah: Endekes
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2025 yihnin ilk geyreginde kiresel ekonomide jeopolitik riskler ve ticaret gerilimleri etkisini
surdirmustir. Rusya—-Ukrayna savasi ve Orta Dogu’daki ¢atismalara ek olarak, ABD—Cin
arasindaki ticaret kisitlamalari kiresel piyasalarda belirsizligi artirmistir. Bu ortamda kiresel
enflasyon dusus egilimini surdirtrken, gelismis Ulke merkez bankalari para politikasinda
temkinli kalmaya devam etmistir. Tlrkiye ekonomisi 2024 yilini %3,2 biylime ile tamamlarken,
kisi bagina diisen milli gelir 15.463 $ olarak agiklanmigtir. Moody’s, 2024 ortasinda Trkiye’'nin
kredi notunu B3'ten B1’e yikseltmis ve pozitif gorinimini korumus; 2025'in ilk ceyregi
itibariyla bu degerlendirmeyi sabit tutmustur. Fitch ise ayni dénemde Turkiye’nin uzun vadeli
doviz cinsinden kredi notunu “BB-" ve goérinimini “duragan” olarak teyit etmistir. Merkez
Bankasi yilin ilk ¢eyreginde politika faizini sabit tutmus, Mart ayinda ise %45ten %42,5'e
distUrmastir. Buna karsin, siyasi belirsizlikler ve doéviz kurundaki dalgalanma enflasyon
Uzerindeki yukari yonli baskiyr sirdirmis ve ekonomik goérinime iligkin belirsizlikleri
artirmistir. Ozellikle istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanrnin tutuklanmasi ve ardindan artan
siyasi gerilimler, yil igi enflasyon ve blyume tahminlerinin yukari yonli revize edilmesine yol
acmistir. Bu dénemde Tirk Lirasi, ABD dolari karsisinda tarihi dislk seviyelere gerilerken;
Merkez Bankasi gecelik bor¢ verme faizini %46’ya yukseltmistir. Ayrica Turkiye'nin risk primi
(CDS) 328 baz puana ulasarak finansal piyasalarda temkinli durusun glglenmesine neden
olmustur. Yuksek enflasyon ve déviz kuru artisina ek olarak, arz kisithhidi nedeniyle talebin
karsilanamamasi, birincil kira fiyatlarinda bir énceki senenin ayni dénemine kiyasla hem & hem
ABD$ bazinda artiglarin devam etmesine yol agmistir.

2025 yilinin ilk ceyreginde Istanbul ofis pazarinda genel arz 7,18 milyon m? olarak
kaydedilmigtir. Birinci geyrekte toplamda 67.089 m? islem gerceklesmistir. Bir énceki yilin ayni
dénemine goére bakildiginda metrekare bazinda %17 oraninda dusus kaydedilmistir.

Bununla birlikte, birinci ¢ceyrekte gergceklesen kiralama anlagsmalari metrekare bazinda %70,
adet bazinda %72 oraninda yeni kiralama anlagmalarindan olugmustur. Onceki yila gére yeni
kiralama anlagsmalarinda metrekare bazinda %4 oraninda artis kaydedilmistir. Yenileme
islemlerinde ise gegctigimiz yilin ayni déneminde kiyasla metrekare bazinda %44 disls
yasanmistir.. Bununla birlikte birinci geyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin, %330 MiA'da
gerceklesmis olup bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %2 oraninda dusis kaydedilmigtir.
islemlerin %32’si Anadolu yakasinda gergeklesip gegen yila kiyasla hem metrekare hem de
islem sayisi bazinda sirasiyla %31 ve %38 azalma meydana gelirken, %34 ile MIA disinda
Avrupa yakasinda 2024 yilinin ilk ¢eyregine gére metrekare bazinda azalma yasanmasina
ragmen sayl bazinda artis yasanmigtir. Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Onci Grup
(3.060 m?, Apa Nef), Assembly (1.734 m?, Maslak 42), Agave (1.312 m? Levent 199) ve
Destek Yatirim (1.040 m?, Tekfen Tower) bulunmaktadir

2025 yilinin ilk ceyreginde bosluk orani %10,41’den %9,83’e dusls kaydetmistir. Birinci
ceyrekte gerceklesen en biyik yatirm islemi olarak; istanbul Umraniye Finanskent
Mahallesi'nde yer alan 3.328 ada 9 parselde bulunan istanbul Finans Merkezi Ofis Binasr'nin
(35.386 m?) 5,6 milyar $ bedelle KT Saglam Gayrimenkul A.$.'ye satigi kaydedilmistir. Orta ve
uzun vadede yatirim iglemlerinin hizlanmasi beklenmektedir.Nitelikli ofis alanlarina yonelik
yogun talep karsisinda yeni arzin sinirli kalmasi, kira fiyatlarini yukariya tasimaktadir. Bu
dénemde istanbul’daki birincil kiralar dolar bazinda yilllk %18,4 artarken, llke genelinde bu
oran %20,88’e ulasmistir. Mevcut ofis stogunun talebi karsilamakta yetersiz kalmasi,
fiyatlardaki artis baskisinin 6nimuzdeki ¢ceyreklerde de devam edebilecegine isaret etmektedir.
(Kaynak: Gyoder 39.Gosterge, 2025 1.Ceyrek)
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istanbul A sinifi ofis piyasasinda; bosluk oranlarinin genel ortalamalarda azalmaya devam
ettigini gériiyoruz. 2025 yilinin ilk geyreginde MIA bélgesinde bosgluk oranlari % 7,06,
Kozyatagi/Atasehir bdlgesinde ise bosluk oranlari % 5,12 seviyelerindedir. Nitelikli ofis arzinin
¢cok kisith olmasi ve kira rakamlarindaki artisin talep kisminda da yavaslamaya neden
oldugunu gozlemliyoruz. Siki para politikalarinin etkisi ile sirket cirolarinin da olumsuz
etkilenmesi ile nitelikli ofis arzinin yok denecek kadar az olmasi ve yiksek kira rakamlar ofis
piyasasinda durgunlugun olusmasina neden olmaktadir. (Kaynak: Colliers, istanbul Office
Snapshot, 2025 1.Ceyrek

Kiralama islemileri

CI24 C424 c12s
Gergeklesen Toplam Kiralama slemi (bin m7) 34.985 68.324 67.089
[Prime] Birincil Kira (US0/m?/ ay)* 45 45 45
[Prime] Birincil Getiri Oram (% 725 7.25 7.25
Toplam Stok (mikyon, m 71 7.6 7.8
Bosluk Oran (%) 1024 10.41 9.83
Gelecek Arz ([nsaat halinde, bin m?) 1.186 1,149 1,149
Yesil Bina Sertifikah Ofis Stoku (bin, m*) 2702 i i 2702
Kaynaik: CushmanSWakelield TR Internatienal *Gargeklepen kiralama glemleri iginde wg degerier harig tululsnak en

yiiksek geyrek dilimde yer alan kisa deferernin oralamasidi.

Bélgelere Gore istanbul Ofis Pazan

P —— TStu.k anlluk.ﬂranl FiLil?ri_I Kir.a -..SEDk. En;luk.l.'rranl .Hiﬁll?ril-lﬁj.ra St.ulvf EEI$|L!EID‘[EI1I .BiEi_nciI-lﬁi.ra

(bin m (% LSO m ay) (bin m) (% (USDm ay) { i ) A) (LSO fay
Levent-Etiler 886 539 15 L] 866 45 920 899 45
Maslak 920 13,85 2 97 | 12,36 | 32 | 927 | 1188 2
L Kuyu-Sigli Hatti 529 8,00 3z 52 | 797 | 32 | 520 | 394 2
248 11,95 bii} 248 | 13,70 | il | 48 | 12,49 H
309 17,58 0 308 18,38 il 308 18,38 H
105 a2 5 105 um 35 105 Mn 35
Bati [stambul** 838 4,78 12 837 4,64 12 837 436 12
Cendere-Seyrantepa 363 16,72 23 363 16,72 A 343 15,03 23

(324 (424 125

A i Vs Stok Bogluk Oram Birindl Kira Stok Bosluk Oran Hirilnril Kira Stok Bosluk Orani Birli_n-:il Kira

(bin m (% {USDm ay) (bin m?) (% (USDVm/ay) { i ) (%) (USD/m? fay
Kavaok a 736 18 93 6,40 18 9 6,40 n
Umnraniye 745 8,07 5 745 6,04 5 Td5 524 ]
Altunizade 135 15 N 134 nm M 134 2320 H
Kozyatad 758 12,55 b} 763 12,50 n 186 131 b
i 635 16,70 15 634 22,83 15 634 15,81 15
Finans Merkea**** 538 0,00 5 537 0,00 35 537 0,00 35

Keynsk: CushmanbWakehield TR Interational *Nigiariiots- Mt - Basbarcs- Macks Tegwikiye bigelerini kapsamaklade,

**Giinek- Yenibosna- Dakrkiy-lkitelli bdlelerin kapsamakiadr.
i tkyali- Makepe- Kanal-Pendk blgeleini kapsamakiadir,
****Dievam eden ingaatlir gardnine aln sk gebecek dinember in bilges] dogerlemeyps 8inabiscektin,
(Kaynak: Gyoder 39.Gésterge, 2025 1.Ceyrek)
*Nisantasi- Akaretler- Barbaros- Macka-Tegvikiye bélgelerini kapsamaktadir.
**Giinegli- Yenibosna- Bakirkdy-ikitelli bolgelerini kapsamaktadir.
***Kiiglikyal- Maltepe- Kartal-Pendik bélgelerini kapsamaktadir.
*»**Devam eden insaatlar gz énline alinarak gelecek dénemler igin bélgesel degerlemeye
alinabilecektir.
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Lojistik Sektériine lliskin Veri ve Analizler

Mevcut veriler itibariyla, birincil lojistik pazarlari olan istanbul-Kocaeli bélgesinde yaklasik

11,3 milyon m2 toplam depo stokunda 7,5 milyon m2 ticari kullanim amagcl lojistik arzi yer
almaktadir. insaat halindeki projelerin hacmi ise yaklasik 500 bin m2 olarak kayit altina
alinmistir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini ticari kullanim amagh projelerden
olugsmaktadir.

2024 yihinda e-ticaret, 3PL, hizli tiketim ve otomotiv sektorleri lojistik depo talebini canli
tutmaya devam etmistir. Ancak sanayi tiretimi ve PMI verilerinde yil icinde hafif bir yavaslama
kaydedilmistir. Pazarda yuksek talebe karsin kisitl arz nedeniyle 2023 yilinda gérece durgun
kaydedilen kiralama igslem hacmi, 2024 yilinda hareketlenerek %56 artis ile 211.600 m2 olarak
seviyesine yukselmistir. 2025 yilinin ilk geyreginde ise toplam lojistik depo kiralama islem hacmi
gecen yilki ivmesini koruyarak 55.654 m2 olarak gergeklesmistir. Yilin ilk ¢eyreginde
gerceklesen kiralama islemlerinde en blyuk payl %77 pay perakende sirketleri almigtir. Bosluk
oranlari ise sirasiyla istanbul Avrupa pazarinda %2,0, istanbul Asya pazarinda %1,2 ve Kocaeli
pazarinda ise %1,8 seviyesinde kaydedilmistir.

1C 2025'te lojistik depo birincil kiralari USD bazinda aylik 11 USD/m2 /ay seviyesine yikselerek
gecgen yila kiyasla %22,2 oraninda artis gostermistir. TL bazinda ise gegen yilin ayni dénemine
gobre %52,7 oraninda artis gostererek 420 TL/m2 /ay seviyesine ylkselmistir. Birincil pazarlarda
kira fiyatlari Uzerindeki yukari yonli baskinin mevcut arzin kisith olmasi nedeniyle dnimuzdeki
dénemlerde de devam etmesi beklenmektedir. Yiksek ingaat ve arsa maliyetleri, gelistirme
faaliyetleri agisindan énemli bir zorluk olmaya devam etmektedir. Kiresel sanayi ve lojistik
pazari, jeopolitik catismalar, ticaret politikasi degisiklikleri ve artan

maliyetler gibi zorluklarla karsi kargiya kalirken; tretim ve tedarik zincirlerindeki zorluklara karsi
sirketler strateji gelistirmeye devam etmektedir. Turkiye, tedarik zinciri risklerini hafifletmek ve
operasyonel verimliligi artirmak isteyen isletmelerin yakindan Uretim yapma (nearshoring)
stratejileri agisindan cazip bir konum olarak 6ne ¢ikmaktadir

2024 yilinda Turkiye sanayi ve lojistik pazarinda yesil donusume yoOnelik calismalar hiz
kazanmigtir. Bazi Organize Sanayi Bdlgeleri 2053 Net Sifir Emisyon ve Yesil Kalkinma
hedefleri kapsaminda aksiyon planlarini duyurarak calismalara baslamistir. Diger yandan
birincil pazarlarda lojistik tesisler icin yesil bina sertifikalari alinmasina yonelik tegvik érnekleri
go6rilmeye baglanmistir. Orta vadede, ESG uyumlu ve enerji verimli depolarin yatinmci ve
kiracilar nezdinde daha fazla 6nem kazanmasi beklenmektedir. (Kaynak: Gyoder 39.Gdsterge,
2025 1.Ceyrek)

Lojistik Toplam Stok (A, B, € Simifi (bin m?))

Ticari Kullamm Amach Lojistik Stok

(A, B, € Sinifi (Din m?))
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Birincil Kira

*Kurda ani dedigimberin pagandif d5nemier

Kaynak: V& Parners

istanbul ve yakin cevresi endistriyel piyasasinda toplam stokun yaklasik %58’ini olusturan
kiralanabilir alanin blydkligu 5.714.051m? olarak belirlenmistir. Toplam stokun %33’U Gebze
bdlgesinde bulunurken; bu bélgeyi %28 ile Esenyurt-Kirag ve %17 ile Tuzla bélgeleri takip
ediyor.

Enflasyondaki degisim ve piyasa kosullarinin etkisiyle ortalama kiralar 6zellikle ABD Dolari
bazinda biitiin bolgelerde artis gésterdi. incelenen bolgeler icinde en yiiksek tesis kiralari Tuzla
bdlgesinde izlenirken, onu Dudullu bélgesi takip etti. En dusik tesis kiralarinda ise birbirine
oldukga benzer tesis kira fiyatlari ile Corlu Bolgesi ve Silivri Bolgesi 6ne ¢ikti.

istanbul ve yakin gevresi kiralanabilir endiistriyel alan stokunda genel bosluk orani 2025 yilinin
ilk ceyreginde %3,94 olarak kaydedildi. Bu dénemde Tuzla boélgesinde bosluk orani artarken,
Esenyurt-Kirag ve Cerkezkdy bdlgelerinde bosluk oranlarinda disiis gerceklesti. Diger
bélgelerde ise 6nemli dlgekte bir gelisme yasanmadi.

Endustriyel bolgeler icerisinde satilik sanayi imarli arsalar igin istenen fiyatlar incelendiginde, en
yiiksek fiyatlarin istanbul Dudullu’da oldugu tespit edilmistir. Dudullu'da sanayi imarl arsalar
icin istenen satis fiyatlari ortalama $1.350 USD/m? (51.084 TL/m?) seviyesindedir. Kocaeli'de
ise Gebze ilgesi ¢ok ylksek oranda talep gérmektedir. Bu sebeple Gebze’de istenen ortalama
arsa satis fiyatlari $775 USD/m? (29.326 TL/m?) ile bolgenin en ylksedidir.

Enduistriyel piyasada nitelikli depolama alanlari igin stok oldukga sinirli ve talep yiksek ve
bosluk oranlari diguktur. Piyasadaki genel ihtiyag 10.000m? altinda veya 25.000m? Gzerindeki
lojistik ya da uUretim tesislerine yoneliktir. Yeni gelistirilen depolama alanlari genel olarak
piyasaya sunulmadan énce insaat asamasindayken kiralanmaktadir.

Lojistik ve endustriyel tesislerdeki getiri oranlari, artan kira fiyatlarinin da etkisiyle %8,25
seviyesinde seyretmeye devam ediyor. Getiri oranlarinin kisa vadede bu seviyelerde kalacagini
tahmin ediyoruz. (Kaynak: Colliers, Endustriyel Piyasa, 2025 1.Ceyrek)

Ortalama Arsa Satis Fiyatlar ($/m2)
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Kira (TL/m2/ay) Bosluk Orani (%)
Bolgeler G4 2024 G1 2025 Degisim G2 2024 G4 2024 Degisim

istanbul 1 Dudullu 348 371 T 0,0% 0,0%

Asya 2 Tuzla 357 381 T 7.2% 8,1% T
istanbul 3 Silivri 205 219 T 3,0% 3,0%

Avrupa 4 Esenyurt-Kirag 343 366 T 5.3% 4.8% l
il 5 Gebze 337 359 T 1.4% 1.,4%
6 Dilowvasi 289 284 T 8,5% 8,5%

Tekirdag 7 Cerkezkoy 248 265 T 2,6% 2,5% »I(
8 Corlu 204 218 T 3.0% 3.0%

Kaynak: Colliers, Endiistriyel Piyasa, 2025 1.Ceyrek

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Gebze Belediyesi ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bolgede, Ticaret alaninda kalmaktadirlar.

*  imarli parsellerdir.
* ki yola cephelidirler.
*  Tam miilkiyetlidirler.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Nitelikleri ve nicelikleri nedeni ile kisith bir alici kitlesine hitap etmektedirler.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

VKGYO-2503092 GEBZE

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;

-Parsellerin  degerinin tespitinde ve gelir ydnteminde kullanilan konut-ticaret-lojistik birim
degerlerinin tespitinde Pazar Yaklagimi yontemi

-Parsellerin degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi Yéntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 KW Kent
Tel 0537 241 66 81

Yakin konumda bulunan, 5948 ada 3 parsel, E=1.00 Ticaret imarli oldugu belirtilen, 7.046 m? lik
arsa i¢cin 210.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. 2 yola cepheli ve arag¢ yaya yogunlugunun daha
fazla oldugu bolgede yer almasi nedeniyle serefiyesinin kismen daha yiksek oldugu
disundlmektedir.

SATILIK 7046 .-M?  210.000.000 .-TL 29.804 .-TL/M?

2 Remax Arena
Tel 0546 978 21 13
Yakin konumda bulunan, 2033 ada 1 parsel, E=0.40 Konut imarl oldugu belirtilen, 1.177 m? lik

arsa igin 24.750.000.-TL fiyat istenilmektedir. Konut imarli ve yapilasma kosullarinin kétu
olmasi nedeniyle serefiyesinin dislk oldugu disinidlmektedir.

SATILIK 1177 -M? 24.750.000 .-TL 21.028 .-TL/M?

3 AYM Gayrimenkul
Tel 0 (535) 492 09 17
Yakin konumda D-100 Cevre Yoluna yakin konumda bulunan, 5665 ada 1 ve 2 parseller,
E=0.40 Ticaret imarh oldugu belirtilen, toplam 2.286 m? lik arsa i¢in 120.000.000.-TL fiyat
istenilmektedir. Caddeye cepheli olmasina karsin yapilasma kosullari kétd olmasi nedeniyle

serefiyesinin disiuk oldugu dusuntlmektedir. Kiguk alanh olmasi nedeni ile birim degeri daha
yuksektir.

SATILIK 2.286 .-M2  120.000.000 .-TL 52.493 .-TL/M?

4 Celebioglu Emlak
Tel 0(531) 791 35 31

Konu tasinmazlarin bitisiginde yer almakta olan 6365 ada 5 parsel, E=1.98, T2 Ticaret alani
imarh oldugu belirtilen, 5.100 m? lik arsa igin 199.800.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 5100 .-M? 199.800.000 .-TL 39.176 .-TL/M?
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5 19-20 Haziran 2025 TOKIi Arsa Miizayedesi Lotlu Listesi

Yakin konumda D-100 Cevre Yoluna cephel 6711 ada 6 parsel ayrik nizam, E:1.50, 10 kat,
ticaret yapilasma kosullarina sahiptir. Yalova askeri havaalani mania planinda kalmaktadir.
Uzerinden Enerji nakil hatti gegmekte ve taskin alanda kalmaktadir. DSi ve TEIAS Bélge
Midurliginden goéris alinmalidir. £75.122.800 muhammen bedel belirlenmistir. 18.428,71m?
alanin 3.031,59m?si TOKI hissesidir. Odeme kosullari % 25 pesin - 48 ay vade(Yulik en fazla
% 25 artis)% 40 pesin - 36 ay vade(Yillik en fazla % 15 artis) seklinde belirtiimigtir.

SATILIK 3031,6 .-M? 75.122.800 .-TL 24.780 .-TL/M?

6 Yigit Emlak
Tel 0 (534) 898 08 01

Yakin konumda Cumhuriyet Mahallesinde ara sokakta yer alan 3925 ada 25 parsel 4 kat konut
alani imarh, 451 m? lik arsa i¢in 14.750.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yuz élgimu olarak kuguk
alana sahip olmasi nedeniyle birim degerinin yiksek oldugu digtunilmektedir.

SATILIK 451 .-M? 14.750.000 .-TL 32.705 .-TL/M?

7 Task Yagsam Gayrimenkul
Tel 0 (532) 519 30 90

Beylikbagi Mahallesinde cadde lzerinde yer alan 4898 ada 10 parsel 3 kat taks: 0,40, ticaret
alani imarli, 2.019 m? lik arsa i¢in 50.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Yiiz 6l¢giimi olarak kigik
alana sahip olmasi nedeniyle birim degerinin ylksek oldugu disinulmektedir.

SATILIK 2019 .-m2 50.000.000 .-TL 24.765 .-TL/M?

Arsa Emsal Krokisi

Tasinmazlarin
Konumu
- (FRenE

1 ey i
<4 Emsal5 =~ Emsal3
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e o R ]

C ™=y
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* G Marin Divan Sitesi

Az kath bir mimariyle inga edilen projede 1+1, 2+1 ve 3+1

projede yer almaktadir.

kat planlarinin yer aldigi projede stlidyo 1+0 daireler de
mevcut. G Marin Managed by Divan projesinde daire
bayuklikleri de farklilik gdsteriyor. Stidyo daireler 37 ile
46 metrekare arasinda degisiklik gosterirken 1+1 daireler
69 ile 91 metrekare arasinda degisiyor. 2+1 ve 2+1
dubleks daireler ise 116 — 131 metrekare arasinda
degisiyor. 3+1 ve 3+1 dubleks konutlarin buytklikleri ise
179 — 203 metrekare arasindadir. Toplam 556 konut

KONUT iKINCIi EL SATISLAR

Satilik Daire Tipi Alani Dg?_‘;ri B"(i;"l_;?;’f;eri

0 (;Jgi”zrzg' 1 31;; 79m? 3.900.000 TL 49.367 TL/m?

0 (;’gi”z:zg' 1 22;; 117m? 5.700.000 TL 48.718 TL/m?

0 (;’gi”z:zg' 1 22;; 117m? 5.300.000 TL 45.299 TL/m?

(Z)i?éigaggizmg';‘g 43_1'(; . 198m? 9.000.000 TL 45.455 TL/m?
Ortalama 47.209,68 TL/m?
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*  Mopas Bahge Evler
e 7 = Bahce Evler projesinde 1+1, 2.5+1 ve 3+1 daireler ara kat
olarak yer alirken, 2+1, 3+1, 4+1, 4.5+1, 5+1 ve 5+2
daireler bahge kat ve ¢ati dubleks olarak yer aliyor. Ayni
zamanda 400 aracglk kapali otopark ve binalarin altinda

depo alanlari konut sahiplerinin hizmetine sunuluyor.

KONUT IKINCI EL SATISLAR
. . Degeri Birim Degeri
Satihk Daire Tipi Alani (TL) (TLIm?)
Remax Gold 2,5+1 5 5
0 (532) 255 58 73 3 Kat 107m 6.350.000 TL 59.346 TL/m
4+1
Remax Gold 2 2
0 (532) 255 58 73 8. kat 218m 10.750.000 TL 49.312 TL/m
Dubleks
Remax Gold 3+1 5 5
0 (532) 255 58 73 Bahge Kat 216m 11.800.000 TL 54.630 TL/m
Ortalama 54.429,12 TL/m?

*  Toki Emek Bloklari

Sitede Acgik Otopark, Cocuk Parki, Basketbol Sahasi Kartli
Telefon ile Giris Sistemi Mevcuttur. Yeni Yapilan Metroya
Yakin Mesafededir. Yeni Kapali Pazara, Merkez Prime
Hastanesine Okullara Yakin Mesafedir.

KONUT IKINCI EL SATISLAR
Satilik Daire Tipi Alani D(?I_?jri Bir(i:L;)n?zg“);eri
o (5323)3'3? 25 67 gz;t 120m? 5.250.000 TL 43.750 TL/m?
0 ggg;’iggigngo ZST(; . 140m? 5.750.000 TL 41.071 TL/m?
o (5392”)"'?’;5 ?2" 43 52:’(; . 90m? 4.150.000 TL 46.111 TUm?
Ortalama 43.644,18 TL/m?
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Goktiirk Evleri

B Proje yaklagik 10 yil 6nce 6 bloklu olarak inga edilmistir.
/ Site genelinde givenlik, agik havuz, sosyal tesis, market,
¢ocuk oyun alani ve kapali otopark alani bulunmaktadir.

KONUT iKINCIi EL SATISLAR

. _ Degeri Birim Degeri
Satihk Daire Tipi Alani (TL) (TLIm?)
Has Gayrimenkul 3+1 2 2
0 (553) 228 39 65 4 Kat 135m 4.750.000 TL 35.185 TL/m
. 3+1
Sahibi 3 Kat 140m? 4.950.000 TL 35.357 TL/m?
Remax Fark 3+1 2 5
0 (542) 744 58 07 Bahce Kat 140m 4.300.000 TL 30.714 TL/m
Ortalama 33.752,20 TL/m?

Aksu Yasam Projesi

ALB Yapi tarafindan hayata gecirilen Akse Life projesi 4
bin 664 metrekarelik arsa lzerine kuruluyor. iki blokta 110
daireden meydana gelen projede 2+1 ve 3+1 tipinde
terash dubleks ve ara kat daire segenekleri bulunuyor.
Projedeki 2+1 daireler 86 ila 97 metrekare, 3+1 daireler ise
140 ila 230 metrekare blyukluge sahip.

KONUT iKINCi EL SATISLAR

Satilik Daire Tipi Alani Dg?_‘;ri B"(i_'r“uDr::f;e”

o (5§2;|§gi§i3 0 522“ 110mz 4.750.000 TL 43.182 TL/m?

0 é’;ﬁ%gjﬁ' - 13:’(; . 125m? 5.500.000 TL 44.000 TL/m?

0 (5§2;|§gi§i3 20 32:’(; . 110m? 4.500.000 TL 40.909 TL/m?

0 (5§2;|§gi§i3 20 :T(; . 240m? 9.000.000 TL 37.500 TL/m?
Ortalama 41.397,73 TL/m?
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Proje Disi Konut Emsalleri
1 Oz Nargin Emlak
Tel 050538541 31

Yakin konumda yeni inga edilmis kapali otoparki olan binanin zemin katinda yer alan 2+1
kullanimli 85 m? alanl olarak pazarlanan yeni daire i¢in 3.050.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 85 .-M? 3.050.000 .-TL 35.882 .-TL/M?

2 Galya Yatirm
Tel 0 (537) 521 95 99

Yakin konumda yeni insa edilmis kapali otoparki olan binanin 2. katinda yer alan 2+1 kullanimli
80 m? alanli olarak pazarlanan yeni daire i¢in 3.250.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 80 .-M?2 3.250.000 .-TL 40.625 .-TL/M?

3 Baykara ingaat
Tel 0 (532) 721 91 13

Yakin konumda yeni insa edilmis kapali otoparki olan binanin 4. katinda yer alan 3+1 kullanimli
135 m? alanli olarak pazarlanan yeni daire igin 4.990.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 135 .-M? 4.990.000 .-TL 36.963 .-TL/M?

4  Onal Yatinm
Tel 0 536 602 41 56

Yakin konumda yeni insa edilmis kapali otoparki olan binanin 1. katinda yer alan 3+1 kullanimli
100 m? alanli olarak pazarlanan yeni daire igin 4.700.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 100 .-Mm2 4.700.000 .-TL 47.000 .-TL/M?

5 Remax Mutlu
Tel 0 (538) 632 71 69

Yakin konumda yeni insa edilmis binanin 2. katinda yer alan 2+1 kullanimh 75 m? alanh olarak
pazarlanan yeni daire i¢in 3.100.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 75 .-M? 3.100.000 .-TL 41.333 .-TL/M?
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Konut Emsal Krokisi

™ 2 b5 :q i P kA e Pl “..'4- i‘.’"r T
g - y 5N “h; N
Ty i, /_5?3 Mopas Bahge 5 .__‘,?_“

S Bl

—————— : i ekl DTN,

Aksu Yasam L B TNeT T ToKiEmek W
NP

P T v
S e

v % L

9 . Pl

Projesi e 1,8 . Bloklari
AT . ‘*-:,

L, O

Cayirova 4. 14 o
LA KS

-

CUMMURIYE

Tasinmazlarin
Konumu

G MARIS
PROJESI

Diikkan Emsalleri

1 Sahibi
Tel 053508589 77
Yeni Bagdat Caddesi Gzerinde, yeni insa edilmis binanin zemin katinda yer almakta olan depo

kullanimh 400 m? alanlh olarak pazarlanan diikkan i¢in 21.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 400 .-m? 21.000.000 .-TL 52.500 .-TL/M?

2 Oz Nargin Gayrimenkul
Tel 05387126504

Fatih Caddesine paralel ara sokak Uizerinde, yaklasik 3 yillik binanin zemin katinda yer almakta
olan 240 m? alanl olarak pazarlanan dikkan i¢in 21.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 240 .-Mm? 21.000.000 .-TL 87.500 .-TL/M?
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3 Yasam Gayrimenkul

Tel 0 (553) 20592 70

Ankara Caddesine Uzerinde, yaklasik 15 yillik binanin zemin katinda yer almakta olan tek
hacme sahip 60 m? alanli olarak pazarlanan dikkan i¢in 6.500.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 60 .-M? 6.500.000 .-TL  108.333 .-TL/M?

4 Coldwell Banker FLY

Tel 0 (532) 139 60 54

Fatih Caddesi Uzerinde yeni inga edilmis olan Kentpark projesinde, normal katinda, projenin i¢
béliminde yer almakta olan 200 m? alanl olarak pazarlanan diikkan igin 15.000.000.-TL fiyat

istenilmektedir.
SATILIK 200 .-Mm? 15.000.000 .-TL 75.000 .-TL/M?

5 Reha Medin Dragos
Tel 0(532) 3314543

Gaziler Caddesine Uzerinde, yaklasik 20 yillik binanin zemin katinda yer almakta olan iki
bélime sahip 200 m? alanli olarak pazarlanan diikkan igin 16.800.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 200 .-m? 16.800.000 .-TL 84.000 .-TL/M?

Dikkan Emsal Krokisi

Tasinmazlarin
Konumu
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Lojistik/Depolama Emsalleri

1 Remax Arge
Tel 0 (541) 738 90 08

Gebze indnii Mahallesinde, yeni insa edilmekte olan sanayi sitesi projesi igerisinde yer almakta
olan 12 m yuksekli§i sahip depolama alani 560 m? alanl olarak 35.000.000.-TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 560 .-M? 35.000.000 .-TL 62.500 .-TL/M?

2 Realty Blue
Tel 0 (532) 473 04 84

Cayirova Sekerpinar Mahallesinde yer almakta olan 12 m yiksekligi sahip depolama alani
27.200 m? alanli olarak 2.200.000.000.-TL bedel ile satilktir.

SATILIK 27.200 .-M?  2.200.000.000 .-TL 80.882 .-TL/M?
3 Remax Smart

Tel 0(530) 073 30 20

Gebze Sekerpinar Mahallesinde, yeni insa edilmekte olan sanayi sitesi projesi icerisinde yer
almakta olan 6 m ylksekligi sahip depolama alani 546 m? alanh olarak 46.400.000.-TL bedel ile
satihktir.

SATILIK 546 .-M? 46.400.000 .-TL 84.982 .-TL/M?

4  Tefil Gayrimenkul
Tel 0 (530) 263 73 16

Gebze inénii Mahallesinde, yeni inga edilmekte olan sanayi sitesi projesi icerisinde yer almakta
olan 6,5 m yuksekligi sahip depolama alani 592 m? alanh olarak 53.000.000.-TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 592 -M? 53.000.000 .-TL 89.527 .-TL/M?

5 Bayraktar Gayrimenkul
Tel 0 (532) 463 53 74

Gebze Sekerpinar Mahallesinde, Geri DonlsUmculer Sanayi Sitesi icerisinde yer almakta olan
6 m yuksekligi sahip depolama alani 2600 m? alanli olarak 159.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 2600 .-M2  159.000.000 .-TL 61.154 .-TL/M?

VKGYO-2503092 GEBZE
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Depolama/Lojistik Emsal Krokisi
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Tasinmazlarin
Konumu

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilagtirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan

tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini kargilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiiglk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "koti/blyUk" olarak belirtiimigken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gére farkhliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iligkin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Diizeltme orani ongoriiliirken de yine alan o6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki

deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalan ve elde edilen tim veriler
sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK|[ -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (6365 ADA 14 PARSEL)

BILGI

SATIS FIYATI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (3)

EMSAL (4)

EMSAL (5)

EMSAL (6)

ZAMAN

ALAN

SATIS TARIHI

DUZELTMESI

21014,08

210.000.000
SATILIK

0%
7.046

120.000.000
SATILIK

0%

199.800.000
SATILIK

0%

75.122.800
SATILIK

0%

14.750.000
SATILIK

0%

DUZELTME

BIRIM M? DEGERI
ALANA ILISKIN

IMAR KOSULLARI

29.804
KUCUK
-15%

2.286
52.493
COK KUGUK
-45%

5.100
39.176
ORTA KUGUK
-10%

3.032
24.780
KUGUK

-20%

451
32.705
COK KUGUK
-45%

YAPILASMA

ILISKIN
DUZELTME

KSULLARINA

E=1.98

E=1.00
ORTA KOTU

10%

E=0,40
KOTU

20%

E=1.98
BENZER

0%

E=1.50
ORTA KOTU

5%

4 Kat
KOTU

15%

FONKSIYON

ILISKIN
DUZFI TME

FONKSIYONA

T2 TICARET

TICARET

BENZER
0%

TICARET

BENZER
0%

TICARET

BENZER
0%

TICARET

BENZER
0%

KONUT

ORTA KOTU
10%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUIZEI TME

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

ORTA KOTU

10%

KONUM

DUZELTME

KONUMA ILISKIN

DIGER BILGILER

iyi

-20%

BENZER

0%

BENZER

0%

iyi

-20%

BENZER

0%

DIGER BILGILERE

ILISKIN
D(IZEl TME

NITELIKLI
PROJEYE
UYGUN

ORTA KOTU
5%

ORTA KOTU
10%

BENZER
0%

HISSELI
KOTU
10%

KOTU
20%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-20%

-30%

-23%

20%

-23%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMIS
DEGER

-40%

-45%

-33%

-5%

-13%
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Yukaridaki karsilastirma tablosunda ulasilabilen 7 adet emsalden degerlemesi yapilan
tasinmazin alani ve yapilasma kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5
adet emsalden yararlaniimistir.

Emsal 5'in ac¢ik arttirma usull sayisa sunulmus olmasi nedeni ile pazarlik payr disidlmemis,
yerine acgik arttirma i¢in makul oran dngoralmustar.

Bdlgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar tzerinde gelistirilen projelerde genel olarak konut fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin
yapildigi bilgisi alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdélgedeki "Ticari Alani"
imarh parsellerin birim m? degerlerinin yapilagsma sartlarina bagh olarak ortalama 25.000-
50.000.-TL/m?; arahdinda oldugu gézlemlenmistir. Emsal karsilastirma yéntemi 6365 ada 14
parsel igin yapilmis, yapilagsma sartlarina, 6zelliklerine gére birim m? degeri 25.000.-TL/m?
olarak takdir edilmistir. 6365 ada 15 parselin daha kiguk alanli olmasi dikkate alinarak birim
degeri 25.500.-TL olarak takdir edilmistir.

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE DEGER TABLOSU

Ada No | Parsel No | Alani (m?) Bg:;er:z Parselin Degeri (.-TL)
6365 14 21.014,08 25.500 525.352.000
6365 15 7.400,00 25.500 188.700.000
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 714.052.000

VKGYO-2503092 GEBZE
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KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT)

DEGERLEME .
o G MARIN MOPAS BAHCE | AKSU YASAM :
BILGI KONUSU ) ) . TOKI BLOKLARI EMSAL (2)
TASINMAZ PROJESI EVLERI PROJESI
SATIS FIYATI 5.700.000 6.350.000 4.750.000 5.750.000 3.250.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 117 107 110 140 80
BIRIM M2 DEGERI 48.718 59.346 43.182 41.071 40.625
ALANA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
N'i'L'?'S-'};?"\IN': KONUT BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
OUZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT
KATA ILISKIN ARA KAT BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA PROJE BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU KOTU
MANZARAY A KONSEPTI
ILISKIN 0% 0% 0% 15% 15%
DUIZEI TME
KONUM BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN ) . . 0 .
DUZELTME 0% 0% 0% 15% 15%
e s YAPIM YILI 5 YILLIK 5 YILLIK 3 YILLIK Do o
DIGER BILGILER NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NiTELIKLI siTe [ YEN'BINA YENIBINA
Ulbtrii_;g;(iﬂl_tr(t KOTU KOTU KOTU BENZER BENZER
DUZEL TME 15% 15% 15% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -8% -8% -8% -8% -8%
DUZELTME
TOPLAM
o 0, 0, 0, 0, 0,
DUZELTME 7% 7% 7% 21% 21%

DUZELTILMIS

DEGER

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar Uzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satislarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bolgedeki sitelerde bulunan konutlarin
birim m? satis degerlerinin ortalama 40.000-60.000.-TL/m?; araliginda oldugu gézlemlenmisgtir.
istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklar site 6zellikleri, yapim yillari ve konumlarina gére
farkhhk goésterdigi goérllmustiur. Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin Uzerinde
gelistirilecek olan projedeki konut birim metrekare degeri 52.000.-TL olarak belirlenmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN)

DUZELTILMiS

DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 21.000.000 21.000.000 6.500.000 15.000.000 16.800.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 400 240 60 200 200
BiRiM M? DEGERI 52.500 87.500 108.333 75.000 84.000
ALANA ILISKIN ORTABUYUK | ORTABUYUK | ORTAKUCUK | ORTABUYUK | ORTA BUYUK
DUZELTME 10% 10% -10% 10% 10%
NITELIGI DUKKAN | ASMA KATL| DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN
DUKKAN
NlilLl?ls_lrz:\JNt ORTA KOTU BENZER BENZER BENZER BENZER
AlI7E] TME _ 5% 0% 0% 0% 0%
KAT ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN 1. NK ZEMIN
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 10% 0%
MANZARA CADDE BENZER ORTA KOTU ORTA IYi iyi iYi
MANZARAYA
ILISKIN 0% 5% -10% -20% -20%
DUZEI TME
KONUM BENZER ORTA KOTU ORTA IYi COK iYi COK iYi
KONUMA iLiSKIN ) . 1o . o
DUZELTME 0% 5% 10% 25% 25%
- o YAPIM YILI 15 YILLIK 20 YILLIK
DIGER BILGILER BINADA BINADA
”'Utig;‘;\:“:“': BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
AOIZEL TME 0% 0% 10% 0% 15%
PAZARLAMA
PAYINA iLISKIN -15% -15% -15% -15% -15%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, - 0, - 0, - 0,
B 0% 5% 35% 40% 35%

Bdlgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar Uzerinde gelistirilen projelerde dikkan fonksiyonuna ait birimlerin satislarinin bilgisi
alinmigtir. Degderleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgedeki cadde Uzerinde yer alan
dikkan birim m? satis degerlerinin ortalama 50.000-110.000.-TL/m?, araliginda oldugu
gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin cepheleri, yapim yillari ve konumlarina gére

farkliik gosterdigi

gorulmustdr.

Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin (izerinde

gelistirilecek olan projedeki dilkkan birim metrekare degeri 63.000.-TL olarak belirlenmigtir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DEPOLAMA/LOJISTIK)

DUZELTILMiS

DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 35.000.000 2.200.000.000 46.400.000 53.000.000 159.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 550 560 27.200 546 592 2.600
BIRIM M2 DEGERI 62.500 80.882 84.982 89.527 61.154
ALANA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
NITELIGI DEPOLAMA| DEPOLAMA DEPOLAMA DEPOLAMA DEPOLAMA DEPOLAMA
NlilLl?ls_lrz:\JNt BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ACZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
KONUT SANAYI SANAYI SANAYI SANAYI SANAYI
KONUM YOGUNLUK BOLGESI BOLGESI BOLGESI BOLGESI BOLGESI
ALANDA iYi iYi iYi iYi iYi
KONUMA ILISKIN . 10 1o 150 1o
DUZELTME 15% 15% 15% 15% 15%
x s YAPIM YILI YENI INSA . YENI INSA YENI INSA YENI INSA
DIGER BILGILER EDILMEKTE YENIPROJE EDILMEKTE EDILMEKTE EDILMIS
“'btigkm'-“‘t BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, - 0, - 0,
DUZELTME 25% 25% 25% 25% 25%

Bdlgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
lojistik tasinmazlar bulunamamistir.

Degerleme konusu tasinmazlara yakin olabilecek OSB ve Sanayi Bodlgelerinde yer alan
depolama projelerinde bulunan depolama birim m? satis degerlerinin ortalama 60.000-90.000.-
TL/m?; araliinda oldugu gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari ana
ulasim yoluna yakinligi, yapim vyillari ve konumlarina goére farklihk gosterdigi gorulmustur.
Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin Uzerinde gelistirilecek olan projedeki depolama

arsalar

birim metrekare degeri 57.000.-TL olarak belirlenmistir.
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tasinmazlar i¢gin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullaniimamistir. Gelir indirgeme
yaklagimi igerisinde insaat maliyet hesaplari yapilarak hesaplardan elde edilen veriler
indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda kullanilmistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Son Ggyilin ortalamasi olarak ~%21,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/ydnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha digsuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami

gayrimenkuliin piyasada bulunma stiresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (érnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat

sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin

karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parsellerin konumu, alani, tercih edilen bdlgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
%9,00 olarak kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz agagidaki
sekilde belirlenmistir:

%21,00 Risksiz Oran
+ %9,00 Risk Primi
= %30,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %30,00
olarak kabul edilmistir
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- Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsellerin giincel imar durumu verileri dikkate alinarak, toplam arsa alani Gzerinden proje
gelistirme c¢alismalari yapilmistir. imar durumu bilgisi sifahi olarak égrenilmis proje gelistirme
yontemi sifahi bilgiler 1siginda yapilmistir.

Parsellerden 6365 ada 14 parselin alani 21.014,08 m? olup Emsal 1.98 ile toplam emsal insaat
alani 41.607,88 m?, satilabilir insaat alaninin emsal insaat alaninin %30 ( kat bahgesi, tesisat
safti , parselin egimli olmasi v.b. ) fazlasi olacagi 6ngorisu ile satilabilir insaat alani 54.090,24
m? toplam insaat alani da satilabilir alanin %48 fazlasi olarak 80.053,56 m? hesaplanmistir.

Parsellerden 6365 ada 15 parselin alani 7.400 m? olup Emsal 1.98 ile toplam emsal insaat
alani 14.652 m?, satilabilir insaat alaninin emsal insaat alaninin %30 ( kat bahgesi, tesisat safti
, parselin egimli olmasi v.b. ) fazlasi olacagi 6éngoérisu ile satilabilir insaat alani 19.047,60 m?
toplam insaat alani da satilabilir alanin %48 fazlasi olarak 28.190,45 m? hesaplanmistir.
Parsellerin yer aldigi imar planinin, plan notlarina goére yapilacak konut alaninin %60"
gegemeyecegi bilgisi yer almaktadir. Bu durum dikkate alinarak parseller Gzerine inga edilecek
olan projelerin 2. ve 1. bodrum katlarinin lojistik depolama alani olacagi, zemin katlarinin ticari
(diikkan) olacag@i ve normal katlarinin konut olacagi 6ngérilmastiir. Bu 6ngoriye gore satilabilir
alanin %60'lik kisminin Konut, %15'lik kisminin Ticaret (Dikkan) ve %25'lik kisminin
Lojistik/Depolama alani olabilecedi 6ngorilmustir.

Arsa Emsal

Ada Parsel lm.ar Yiizolgiimii Emsal Ingaat Alam
Fonksiyonu

oplam Konut ingaat Ticari Ingaat Lojistik/Depolama
Satilabilir  Satilabilir  ingaat Satilabilir

Alam (m?)  Alani (m?%) Alam (m?)

flave Alan L

Satilabilir eyl

Alani (m?)

(m?) m?) LT (m?)

T2TICARET | 21.014,08 41.607,88 | 12.482,36 | 54.090,24 |  80.053,56 32.454,15 8.113,54 13.522,56
T2TICARET | 7.400,00 14.652,00 | 4.395,60 | 19.047,60 | 28.190,45 11.428,56 2.857,14 4.761,90
28.414,08 56.259,88  16.877,96 73.137,84  108.244,01 43.882,71 10.970,68 18.284,46
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri
Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %30,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir.

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

Projedeki konut satiginin 1. dénemde 52.000.-TL/M? ile gergceklesecegdi 2. ddnem bir dnceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. dénem bir 6nceki yila gére %25 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Projedeki dikkan satisinin 1. dénemde 63.000.-TL/M? ile gergeklesecedi 2. dénem bir dnceki
yilla gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. dénem bir dnceki yila gére %25 ve 4.
doénem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Projedeki depolama satisinin 1. dénemde 57.000.-TL/M? ile gergeklesecedi 2. dénem bir
onceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. dénem bir dnceki yila gbre %25 ve
4. dénem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili butliin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.

Giderlere (Maliyetlere) iligkin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi éngoérilmuis olup, bu kapsamda satilabilir alanlar
icin ortalama birim insa maliyeti miteahid kari dahil edilmis olarak 28.000-TL/m?2, ortak alanlar
icin ortalama birim inga maliyeti 15.000-TL/m? olarak alinmistir.

insaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z dnunde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagidaki sekilde hesaplanmigtir. 48 aylik sire¢ icerisinde insaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngoéralmasgtir.
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6365 ADA 14 PARSEL

insaat Maliyetlerinin dagilimi

6365 ada 14 parsel icin hesaplanan 80.053,56 m? insaat alanina sahip olmasi proje igin
ongorilen ingaat suresi 3 yildir. Projenin yer aldidi bdlgenin sosyo ekonomik ézellikleri, cografi
nitelikleri ve diger etkenler de géz 6niinde bulundurularak projenin insaat maliyetlerinin yillara
gére dagiimi asagidaki sekilde kabul edilmistir. ingaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik
enflasyon orani olan %30 oraninda artis yapiimis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate

alinmistir.
Enflasyon farki Yansitilmamis Maliyetler
1.dénem 2.donem 3.donem
Dagilim 35,00% 35,00% 30,00%
Maliyet (TL) 666.391.780 TL 666.391.780 TL 571.192.955 TL

TOPLAM (TL)

1.903.976.516 TL

Donemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 35,00% 35,00% 30,00%
Maliyet (TL) 666.391.780 TL 866.309.315 TL 965.316.093 TL

TOPLAM (TL)

2.498.017.188 TL

VKGYO-2503092 GEBZE

Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile ydklenici firmanin marka glcd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacad! dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngorilmastar.

Bu veriler 1s1ginda, proje 6zellikleri, ylklenici firmanin marka glcu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagl olmak tzere, genel piyasa kosullarinda orta ve st dizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %5
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis déneminde %5 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda iglenmisgtir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun 6zet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.
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Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goértlecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %30,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin goézlenmesi amaclanmistir. Daha sonra edinilen

tecriibeler ve verilerin géz o6ninde bulundurulmasi sonucunda, nakit akisinda projenin

tamamlanmasi halinde dénem sonu toplam hasilat degerinin 4.373.596.665.-TL olarak
hesaplanmistir. Projenin éngorilen gelirlerinden 6ngorilen giderleri gikartiimak sureti ile net
nakit akiglari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar neticesinde gelistiriimis arsa degeri
~750.885.148.-TL olarak hesaplanmistir. Gelistiriimis arsa degerinin % 85'inin buglnki arsa
degeri oldugu ( bdlgede yapilan projelerde ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan
hareketle gelistiriimis arsa degerinin bugiinkii arsa degerinin % 15 kar edilmis degeri oldugu
tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler agagidaki tablolarda
gosterilmigtir.

INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)-6365 ADA 14 PARSEL

YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 32.454,15
TOPLAM SATILABILIR TICARI ALANI (m?) 8.113,54
TOPLAM SATILABILIR DEPOLAMA ALANI (m?) 13.522,56
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 54.090,24
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 80.053,56
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 28.000
ORTAK ALAN BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 15.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 1.903.976.516
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
1. D6nem I 2. Donem | 3. Dénem | 4. Donem | TOPLAM
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (KONUT) 30,00% 30,00% 25,00% 15,00%
Satilan Briit Alan 9.736 m? 9.736 m?| 8.114 m? 4.868 m?| 32.454,15
Ortalama Birim Satis Fiyati 52.000 TL/m?| 70.200 TL/m?| 91.260 TL/m?| 114.075 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35% 30% 25%)
Satis Geliri (Konut) 506.284.664 TL| 683.484.297 TL 740.441.322 TL| 555.330.991 TL| 2.485.541.274]
Satislarin Yillara Dagilim Orani (TICARI) 30,00% 30,00% 25,00%) 15,00%)
Satilan Briit Alan 2.434 m?| 2.434 m?| 2.028 m?| 1.217 m 8.113,54]
Ortalama Birim Satis Fiyati 63.000 TL/m?| 85.050 TL/m?| 110.565 TL/m?| 138.206 TL/m?|
Yillik Artig Orani 35% 30% 25%)
Satig Geliri (Ticari) 153.345.836 TL| 207.016.878 TL 224.268.285 TL| 168.201.214 TL| 752.832.213]
Satislarin Yillara Dagilim Orani (DEPOLAMA) 30,00% 30,00% 25,00% 15,00%
Satilan Briit Alan 4.057 m? 4.057 m? 3.381 m?| 2.028 m7] 13.522,56
Ortalama Birim Satis Fiyati 57.000 TL/m?| 76.950 TL/m?| 100.035 TL/m?| 125.044 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35% 30% 25%)
Satis Geliri (Depolama) 231.235.784 TL| 312.168.309 TL 338.182.334 TL| 253.636.751 TL| 1.135.223.178
GELIRLER ( Toplam) 890.866.284 TL 1.202.669.484 TL 1.302.891.941 TL 977.168.956 TL 4.373.596.665
NAKIT GIKISLARI
Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 35,00% 35,00% 30,00%)
Insaat Maliyetleri (Buglinkii birim fiyatlarla) |1,903,976.515,58 TL 666.391.780 TL 666.391.780 TL 571.192.955 TL
insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) | 666.391.780 TL 866.309.315 TL 965.316.093 TL

Genel Giderler
Satig- Pazarlama Giderleri (Haslilatin %5'i)

44.543.314 TL 60.133.474 TL. 65.144.597 TL 48.858.448 TL|

GIDERLER (Toplam) 710.935.095 TL 926.442.789 TL 1.030.460.690 TL 48.858.448 TL 2.716.697.022

NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) 179.931.190 TL 276.226.695 TL| 272.431.251 TL 928.310.508 TLI 1.656.899.643 TL
Alan / Yiizolgiim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
INDIRGEME ORANI (Discount Rate) 30,00%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 21.014,08 35.732,48 TL 750.885.148 TL
Arsa Degeri (TL) %85 638.252.376 TL
N 21.014,08 30.372,61 TL 638.252.376 TL

TOPLAM ARSA DEGERI

GELIR YONTEMINE GORE 6365 ADA 14 PARSELIN
ARSA DEGERI

GELIR YONTEMINE GORE 6365 ADA 14 PARSELIN
ARSA YUVARLATILMIS DEGERI

638.252.376 TL

638.250.000 TL
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6365 ADA 15 PARSEL

insaat Maliyetlerinin dagilimi

6365 ada 15 parsel icin hesaplanan 28.190,45 m? insaat alanina sahip olmasi proje igin
ongorilen ingaat suresi 3 yildir. Projenin yer aldidi bdlgenin sosyo ekonomik ézellikleri, cografi
nitelikleri ve diger etkenler de géz 6niinde bulundurularak projenin insaat maliyetlerinin yillara
gére dagiimi asagidaki sekilde kabul edilmistir. ingaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik
enflasyon orani olan %30 oraninda artis yapiimis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate

alinmistir.
Enflasyon farki Yansitilmamis Maliyetler
1.dénem 2.donem 3.donem
Dagilim 50,00% 35,00% 15,00%
Maliyet (TL) 335.237.760 TL 234.666.432 TL 100.571.328 TL

TOPLAM (TL)

670.475.520 TL

Donemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 50,00% 35,00% 15,00%
Maliyet (TL) 335.237.760 TL 305.066.362 TL 169.965.544 TL

TOPLAM (TL)

810.269.666 TL
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Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile ydklenici firmanin marka glcd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacad! dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngorilmastar.

Bu veriler 1s1ginda, proje 6zellikleri, ylklenici firmanin marka glcu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagl olmak tzere, genel piyasa kosullarinda orta ve st dizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %5
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis déneminde %5 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda iglenmisgtir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun 6zet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.
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RLEME
of

Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %30,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin goézlenmesi amaclanmistir. Daha sonra edinilen
tecriibeler ve verilerin géz o6ninde bulundurulmasi sonucunda, nakit akisinda projenin
tamamlanmasi halindeki toplam hasilat dederinin 1.526.112.760.-TL olarak hesaplanmistir.
Projenin 6ngorilen gelirlerinden ongorilen giderleri ¢ikartiimak sureti ile net nakit akiglari
hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar neticesinde gelistiriimis arsa degeri ~257.314.956.-TL
olarak hesaplanmistir. Gelistirilmis arsa degerinin % 85'inin buglnkli arsa degeri oldugu (
bdlgede yapilan projelerde ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis
arsa degerinin buglinki arsa degerinin % 15 kar edilmis de@eri oldugu tespit ve kabul edilmistir
) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler agagidaki tablolarda gosterilmistir.

I INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)-6365 ADA 15 PARSEL I

YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 11.428,56
TOPLAM_SATILABILIR TICARI ALANI (m?) 2.857,14
TOPLAM SATILABILIR DEPOLAMA ALANI (m?) 4.761,90
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 19.047,60
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 28.190,45
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 28.000
ORTAK ALAN BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 15.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 670.475.520
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
1. Dénem | 2. Dénem | 3.Dénem | 4.Dénem | TOPLAM
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (KONUT) 30,00%) 30,00%) 25,00% 15,00%
Satilan Briit Alan 3.429 m?| 3.429 m?| 2.857 m?| 1.714 m? 11.428,56
Ortalama Birim Satig Fiyati 52.000 TL/m?| 70.200 TL/m?| 91.260 TL/m?| 114.075 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35%| 30%| 25%
Satis Geliri (Konut) 178.285.536 TL| 240.685.474 TL 260.742.596 TL 195.556.947 TL 875.270.553
Satislarin Yillara Dagilim Orani (TICARI) 30,00% 30,00% 25,00%) 15,00%)
Satilan Briit Alan 857 m? 857 m? 714 m?| 429 m?| 2.857,14]
Ortalama Birim Satis Fiyati 63.000 TL/m?| 85.050 TL/m?| 110.565 TL/m?| 138.206 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35%| 30%)| 25%
Satis Geliri (Ticari) 53.999.946 TL 72.899.927 TL, 78.974.921 TL 59.231.191 TL 265.105.985
Satislarin Yillara Dagim Orani (DEPOLAMA) 30,00%!| 30,00%!| 25,00% 15,00%)|
Satilan Briit Alan 1.429 m? 1.429 m?| 1.190 m?| 714 m? 4.761,90
Ortalama Birim Satis Fiyati 55.000 TL/m? 74.250 TL/m? 96.525 TL/m? 120.656 TL/m?
Yillik Artig Orani 35% 30% 25%
Satis Geliri (Depolama) 78.571.350 TL 106.071.323 TL| 114.910.599 TL| 86.182.950 TL| 385.736.221]
GELIRLER ( Toplam)) 310.856.832 TL 419.656.723 TL 454.628.117 TL 340.971.088 TL
NAKIT CIKISLARI
Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 50,00% 35,00% 15,00%)
Insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla) ]670.475.520,00 TL 335.237.760 TL 234.666.432 TL 100.571.328 TL|
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) 335.237.760 TL 305.066.362 TL 169.965.544 TL|

Genel Giderler

A q A 15.542.842 TL 20.982.836 TL 22.731.406 TL 17.048.554 TL|
Satis- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %5'i)

GIDERLER (Toplam) 350.780.602 TL 326.049.198 TL 192.696.950 TL 17.048.554 TL 886.575.304

NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) -39.923.770 TL 93.607.525 TL| 261.931.167 TL 323.922.533 TL| 639.537.456 TL|

Alan / Yizolgim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)

IINDIRGEME ORANI (Discount Rate) 30,00%
IGeIi§tirilmi§ Arsa Degeri (TL) 7.400,00 34.772,29 TL 257.314.956 TL
Arsa Degeri (TL) %85 218.717.713 TL

N 7.400,00 29.556,45 TL 218.717.713 TL
TOPLAM ARSA DEGERI

GELIR YONTEMINE GORE 6365 ADA 15 PARSELIN
ARSA DEGERI

GELIR YONTEMINE GORE 6365 ADA 15 PARSELIN
ARSA YUVARLATILMIS DEGERI

218.717.713 TL

218.720.000 TL
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Parsel Gizerinde imarina uygun olarak proje gelistiriimesi uygun olacagi distiniimektedir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

2 ADET ARSANIN DEGERI 714.052.000 TL

s Gelir indirgeme yaklagimina gore;

2 ADET ARSANIN DEGERI 856.970.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda

Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhigin

degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaclyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorultip kullanilabilir. Birden
fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklagsim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli gorilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklagimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi
ve daha glvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hikumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Tasinmazlara deger takdiri yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Degerlerin yakin oldugu
gorulmektedir. Gelir yonteminde parselin yapilagsma haklarina iligkin varsayimlar ve belirli
ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar tzerinden buginku degere ulagiimaktadir.
Ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali g6zéniinde bulundurularak ve pazar yaklagimi
yénteminde ise arsa deg@erlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici
oldugu kanaatine variimasi nedeni ile sonug¢ boliimiine taginmazlar igin "Pazar Yaklagimi
Yoéntemi" ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

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

653 - Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazlarin 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 Olmadig:
Hakkinda Goriis

Tasinmazlarin niteligi arsa olup, zerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsam disindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinmirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar
Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Goriis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim $eklinin Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis

6.5.9 -

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Gériis baslklarinda aciklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin c) bendinde
Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
6nemli dlgude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile
gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikUmleri sakhdir."
denilmektedir. Tasinmazlar Uzerinde devrini ve degerini etkileyen herhangi bir takyidat
bulunmamakta olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i portféylinde "Arsa" olarak bulunmasina bir
engel olmadigi kanaatine variimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;
Tasinmazlarin tapu niteligi "arsa" olup, mahallinde bos arsa oldugu gorilmustir. Mahal
durumunun tapu niteligi ile uyumlu oldugu kanaatine varilmistir.

Tebligin “Yatinm faaliyetleri ve yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. Maddesinin
a) bendinde belirtildigi Uzere “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi,
konut, ofis, aligveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her turli
gayrimenkulu satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi
vaad edebilirler.“ belirtiimis olup degerleme konusu tasinmazlarin "ARSA" olarak gayrimenkul
yatirnm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmigtir.
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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 tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu taginmazlarin

30.06.2025 tarihli toplam degeri icin ;
714.052.000 .-TL
(Yedi Yiiz On Dért Milyon Elli iki Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
785.457.200 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Ozan ALDOGAN Onur Fuat TINAZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 409553 Lisans No: 401153 Lisans N0:401732

* 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 hikimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, hi¢bir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulugunun 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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