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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 3.11.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 12.11.2025
DEGERLEME

BITiS TARIHi 30.12.2025
RAPOR TARIHi 31.12.2025
RAPOR NO RYGYO-2510145

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

1 ADET TEK KATLI BETONARME OFIS VE iSYERI VE ARSASI

DEGERLEME ADRESI

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

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Cigdem HATACIKOGLU - Degerleme Uzmani (Lisans No: 411409)
Merve HARMAN - Degerleme Uzmani (Lisans No: 403519)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

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

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
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

REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Kiiclik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

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

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin RYGY0-2510145 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Cigdem HATACIKOGLU Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, Merve HARMAN
Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde, Eren KURT Sorumlu Degerleme
Uzmani olarak raporun onaylanmasinda gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
S0z konusu tasinmazlar icin daha dnceki tarihlerde sirketimiz tarafindan hazirlanmis olan rapor
bilgileri asagidaki gibidir.

15

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi RYGYO-2310143 RYGYO-2410183
Rapor Tarihi 29.12.2023 6.01.2025

1 ADET TEK KATLI | 1 ADET TEK KATLI

BETONARME OFiS|BETONARME OFiS
Rapor Konusu

VE iISYERI VE VE ISYERI VE
ARSASI ARSASI
Cigdem Cigdem
HATACIKOGLU HATACIKOGLU
Raporu Hazirlayanlar S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 208.570.000 285.000.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

143 ADA 2 PARSEL
ili . SAKARYA
iigesi - ARIFIYE
Bucagi
Mabhallesi : HANLI/HANLIKOY
Koy
Sokagi
MevKkii
Pafta No : G24c03c2a
Ada No ;143
Parsel No .2
Alani : 8.584,68 m?
Vasfi :  TEK KATLI BETONARME OFiS VE iISYERI VE ARSASI
Sinin
Sahibi : REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No ;611
Cilt No 17
Sayfa No ;1692
Tapu Tarihi . 2.03.2015

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve mulkiyet bilgileri 5.11.2025 tarih ile Cevre ve Sehircilik Bakanligli Tapu
Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden musteri tarafindan
alinmig olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Tasinmazin tapu kayitlari tizerinde herhangi bir takyidat kaydina rastlanmamistir.
2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillilk Dénemde Gergeklegsen Alim Satim iglemleri

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Arifiye Belediyesi’nden alinan bilgiye gore, dederleme konusu parselin giincel imar durumu;
13.12.2021 onay tarihli, 1/1.000 6lgekli Arifiye Hanlikdy Revizyon Uygulama imar Plani
kapsaminda,“imalathane tesis alani, Ayrik Diizen, KAKS: 0.80, Hmax: 10 metre” bicimindedir.

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

Son Ug yil igerisinde emsal diizenlemesi yapilarak 0.60 olan emsal degeri 0.80'e ¢ikariimistir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu parsel lizerinde yer almakta olan yapilara ait;

* Arifiye Belediyesi imar Mudurligi'nde tasinmaza iligkin, 01.06.2015 onay ginlii mimari proje
incelenmis; 01.06.2015 gun ve 76/53 sayili yapi ruhsati ile 18.11.2015 glin ve 68/87 sayili yapi
kullanma izin belgesi gérilmustar

* Yap! kullanma izin belgesi; 3-B yapi sinifinda, “ofis ve isyeri + siginak bolimi” olmak Uzere
toplam 1 kat ve 5.544,39 m? yapi insaat alani i¢in verilmigtir.

* Taginmaza iligkin yapi tatil tutanagi, enciimen karari vb. olumsuz bir belgeye rastlaniimamistir.
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RUHSAT BELGESI BILGILERi

LY TARiHi | SAYISI VERILly KULLANIM AMACI Bsgmz YOLKOTU | YOLKOTU | TOPLAM YAPI SINIFI TOPLAM
PARSEL NO NEDENi SAVISI ALTI USTO | KAT SAYISI ALANI (m2)
143/2 1.06.2015 7615 Yeni Yapi Depolar-Ortak Alan 1 0 1 1 1-B 5.544,39
YAPI KULLANMA iZiN BELGESI BILGILERi

L BAGIMSIZ
ADA/ - VERILIS . . | YOLKOTU | YOLKOTU | TOPLAM TOPLAM
PARSEL NO TARIHI | SAYISI NEDENi KULLANIM AMACI Z(Z:::I" ALTI USTO | KAT SAYISI YAPISINIFI ALANI (m2)
1432 |1811.2015| 68/87 | venileme | OfiS Ve lsyeri + Siginak 1 0 1 1 -8 5.544,39
Bolimi

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tasinmazin incelenen mimari projesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir. Parsel Uzerinde ana
yapli iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup bahge kullanimi igerisinde deponun dogu bitisiginde
toplam 170 m? alanli 4 adet prefabrik depo ile parselin giney ucunda 20 m? alanh prefabrik
glvenlik kullbesi bulunmaktadir. Bu yapilarin soékulip takilabilir nitelikte olmasi nedeni ile
degerlemede dikkate alinmamistir. Tasinmaz igin yapi kullanma izin belgesi alinmis, cins
degisikligi yapiimistir. Tapudaki niteligi ile fiili kullanimi uyumludur.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

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

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE ILGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Sakarya |li, Arifiye iicesi, Hanlikdy Mahallesi, 143 Ada, 2 parsel
lizerinde yer alan "Tek Katli Betonarme ofis ve Iisyeri ve Arsasi" nitelikli taginmazdir. Parsel
yuzolcimi 8584,68 m? dir. Cins degisikligi yapiimistir. Parsel Gzerinde tek katli depo binasi
bulunmaktadir.

TASINMAZIN s I; T"k Ada
KONUMU I <

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

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

Tasinmaz Sakarya 1. Organize Sanayi Bolgesi kargisinda yer almakta olup, yakin ¢evresinde
agirlikh olarak depolama amagh yapilar ve sanayi yapilari bulunmakta olup yapilasma
surmektedir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Arifiye ilgesi Hanlikdy Mahallesinde, D-100 Karayolu ve E-80
Karayollar arasindaki bdlgede yer almaktadir. Sakarya Otoblis Terminali yakin konumdadir.
Merkezi konumu nedeniyle ulasimi oldukc¢a kolaydir.

Sakarya 1. Organize Sanayi Boélgesi Kuzey Kapisi 6niinden doduya dogru uzanan Sinir Sokak
Uzerinde yaklagsik 135 m ilerlendiginde degerleme konusu tasinmaz solda yer almaktadir.
Batisindaki Akglin Caddesi’'ne yaklasik 600 m, gineyindeki Anadolu Otoyolu’na kus ugusu
yaklasik 700 m uzakliktadir. Bélgede; agirlikli olarak sanayi, imalat ve depolama amagh olarak
yapllasma sUrmekte olup degisik blyuklikte Uretim ve depolama amagh yapilar ve ticari
isletmeler yer almaktadir.
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3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Sakarya Ili, Arifiye iicesi, Hanlikdy Mahallesi, 143 Ada 2 parsel
Uzerinde adreste Hanlikdy Mahalle, Sinir Sokak 102 dis kapi numarasini alan "TEK KATLI

BETONARME OFIiS VE ISYERI VE ARSASI nitelikli cins tashihli 8584,68 m? yiizélglimlii
tasinmazdir.

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

Kat Sayisi
Depo Binasi 1 5.145 m?
Asma kat 1 400 m?

TOPLAM 5.545 m?
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Binalarin Genel Ozellikleri

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

Yangin Tesisati : -

Cati Tipi : Panel Cati

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

Cephesi : Kuzeydogu-Gilineybati
gsggg 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - ig Mekan Ozellikleri

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

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

Parsel Uzerinde ana yapi iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup yeniden ruhsat alinmasina
gerektirecek bir duruma rastlanmamistir.
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4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Sakarya Ili

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

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

Sakarya niifusu 2024 yili TUIK verilerine gére 1.110.735'dir. Bu niifus, 556.928 erkek ve
553.807 kadindan olusmaktadir. Yiizde olarak ise: %50,14 erkek, %49,86 kadindir. ilin

yiizélgiimii 4.878km?2'dir. iide km?ye 228 kisi diismektedir.Niifusu en yiiksek ilcesi 282.078 kisi
ile Adapazari, en dusukilgesi ise 7000 kisi ile Tarakh'dir.

Harita 1 -Sakarya'nin Konumu
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4.1.2 - Arifiye ilgesi

Arifiye, Marmara Bolgesi'nde Sakarya iline bagh bir ilgedir. 22 Mart 2008 tarihinde ilge olmustur.
Nufusu 52.979 Kkisidir. Toyota Turkiye ve Otokar fabrikalari burada yer almaktadir.Arifiye
Sapanca Goli'niin dodusunda, Adapazari'nin giineyinde yer almaktadir. Arifiye'nin dogusunda
Hanli Beldesi ve Nehirkent Beldesi, batisinda Sapanca Goli ve Sapanca ilgesinin siniri,
kuzeyinde D-100 Karayolu ve Adapazari, glineyinde Sapanca’ya bagh Akcay Koyl
bulunmaktadir. Arifiye Belediyesi, 06.03.2000 tarihinde kurulan Sakarya Buyuksehir
Belediyesi'ne ilk kademe belediyesi olarak baglanmistir. 2005 yilinda Ahmediye, ilimbey,
Karacam, S$erefiye ve Nuriosmaniye kdyleri orman koéyu olarak Arifiye Belediyesine
baglanmistir. Birinci dereceden deprem bdlgesi (zerindedir, fay hattinda olan ilge 1999
depreminden agir bir sekilde etkilenmistir.

KARADENIZ

K
Al
s<(_ ppo

ISARETLER

@ lige merkezi
il merkezi

............... lige sinirlari
——— Il sinirlan
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihnin Uglncl ¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gériliirken, tlkeler bazinda ayrisma siiriiyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagmalari ve
ABD’nin Adustos ay itibariyla uygulamaya koydudu yeni tarife oranlari ile kuresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak énimuzdeki donemde kiresel ticaret hacminde ve
biyime oranlarinda yavaglama gorllebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakli gelismelerin de
destegiyle kuresel risk istahi ylksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Gzerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde gorilen zayiflamanin etkisiyle Eylil ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecegine dair isaretler
verdi. Yikselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktdr olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan giivenin gbrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini stirdlirecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda ylkselis goriliyor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci ¢eyrekte bir miktar hizlanma goérildi ve ig-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdd. 2025 ikinci geyrekte buyumeyi i¢ talep surtklerken, net

dis talep buylimeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 dglnci ¢eyrek dncl verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaglama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inigli ¢ikisl bir grafik gizerek Eylul'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmayi surdirdi. Kapasite kullanim orani son
Uc ayda gerileme kaydederken, sektdrel gliven endekslerinde dalgali bir seyir gorulda.

Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gergeklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine goére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’°Gn ayni donemine gore %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 ylkselis
gerceklesti. Bundan dolayl 2024 Ocak-Eylul déneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret agigi
2025’in ayni déneminde 67,0 milyar dolara c¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025’te 19,2 milyar dolar olan 12
aylk toplam cari agcik Temmuz 2025’te 18,8 milyar dolara geriledi.

Ana egilim gostergeleri 2025 Uguncu ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eyliil
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gore yillik enflasyon %24,5ten %26,6’ya yukseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon
tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildu.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim sdrecini baglatirken, Eylul ayinda adimlarin
buyikluginu azaltarak da olsa indirimi surdirdd. Son dénemde tahminlerden yiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonli risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini surdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi disinultyor. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)
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Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila
GSYH Eksi Basm Gelir GSYH Kisi Basa Gelir Biiyiime Yil Igi Ortalama
{milyon TL) (TL) {milyon Daolar) | Dodar) %) Kur [Dolar/TL)
2030 5.0M8.567 50541 TIT.082 559 1,90 7.04
2021 7.356.142 B5.759 BO7_ 924 9.549 11.40 B.98
2032 15.011.77& 176654 a05.814 10.65% 550 16,57
2023 7091469 305570 1.153.241 13.008 5,00 23,49
2024 44 5RT 275 03076 1.358. 355 15.325 31,30 3283
L1725 12.493.445 - 3456595 - 2,30 -
L1225 14.578. 556 - 377622 - 4 80 -
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))

RYGYO-2510145 ARIFIYE 17



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla Ulke ekonomileri icin ¢cogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimuizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degdil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuni
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ niifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdirdlebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktlire gére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagh olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir dizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi igin
calismalar devam ettirilmektedir.

Gayrimenkul sektoriiniin énemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik doneminde toplam satislar 978.070 adet olarak gergceklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis goériimustir. Ayni dénemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken, bir onceki yilin ayni dénemine gore %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. ilgili ddnemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabilecek
rakamlara sahip olmustur. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi, buna bagh
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Agustos déneminde bir 6nceki yilin ayni
doénemine goére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yagsanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gergek ve tizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen gugli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gérulen degismeler,
TL’nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢cmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken dider bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artiglardir. TCMB tarafindan agiklanan 6demeler
dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptidi gayrimenkul alimlarinda
o0dedigi tutar 2024'te bir dnceki yila gore %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulasmistir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolaylidi, egitim, gdreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirimin geri dénus sdresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yoénli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz alislarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette déviz azaltici
bir siire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla micadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artigin sirmesine kargin reel fiyatlarin

hala enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda
olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme surecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya goére %2,5 oraninda artan KFE, bir 6nceki yilin ayni
ayina gére nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyik sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili ajustos ayinda bir 6énceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis
g6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gegtigimiz yil yasanan yavaglamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir digiis gézlenmistir. TUIK
verilerine goére, insaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir 6énceki aya goére %1,41
artmig, bir dnceki yilin ayni ayina gdre %22,98 yikselmistir. Bir 6énceki aya gdre malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 ylkselmistir. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina
gbre malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 ylukselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu goOstergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektdriin ekonomik ve Uretim kaynakl egilimini dlcmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine goére, 2025 yili ikinci ¢eyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yuz dlgimin %61,8 arttigini
g6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir énceki yilin ayni ¢eyredine gére,
2025 yili ikinci geyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisl %44,3 ve yiz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gectigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirli olmasi,
deprem konutu ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénusim nedeniyle artmis goérinmektedir.
Yapi kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir siire sonra artmasi beklenebilir.

Tlrkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu gunimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektdrt olmak tzere diger tum sektdrlerde surdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktiriinde goérilen bas dondurici
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken tlke icinde de yuratilen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle in;aat Sektorinun Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

GSYH ipindalu' Pay (%) - [¥illik Bazda)
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Ceyrek Bazda GSYH igindeki Pay (3] insaat Sektéri - Milli Gelir Biiyime Rakamlar
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(Kaynak: Gyoder 41.Gdésterge, 2025 3.Ceyrek)

Lojistik ve Sanayi Sektériine lliskin Veri ve Analizler

Uretim ve lojistik alaninda 2025 3. ceyrekte yavaslayan talep ve artan maliyet baskilari éne
ctkmaktadir. Dinyada ihracat blylmesi %Z2'nin altinda gerceklesirken, kritik bilesenlerin
dzellikle Cin kaynakli az bulunan ve kiymetli madenler inracatinda gerileme gézlenmistir. Ote
yandan, ABD'nin Cin’den gelen sanayi Urlinlerine yonelik tarifeleri yeniden yikselmekte ve
lojistik adlarinda alternatif Gs arayigi ivme kazanmaktadir. Lojistik sirketlerinde birlesme—satin
alma faaliyetlerinde daralma gorilmekte, navlun ve kapasiteler agisindan da kapasite fazlasi
riski dogmaktadir.

Adustos 2025 déneminde ihracat ticaret hacmi, bir énceki yilin ayni ayina goére %1,2 gerileme
gOstererek ABD$21,7 milyar olarak gergeklesmistir. Ocak — Agustos 2025 ddneminde ise
ihracat hacmi, gegen yilin ayni donemine kiyasla %4,3 oraninda artisla toplam ABD$178,1
milyar seviyesinde kaydedilmistir. Ithalat ticaret hacmi, Adustos ayinda yillik %3,9 azalisla
ABD$25,9 milyar olarak gerceklesirken, Ocak — Adustos doneminde ise ithalat hacmi gecen
yilin ayni dénemine gdre %5,6 artisla ABD$238 milyar seviyesine ulagsmigstir. Bu dénemde dis
ticaret agigi %9,7 oraninda artti, ABD$54,8 milyardan ABD$60,1 milyara yukselmistir. EylGl
ayinda Tirkiye Iimalat PMI degeri 46,7 seviyesine gerileyerek azalmaya devam etti. Mayis
Agustos ayina kiyasla Uretimde dusls seyretmeye devam ederken, sanayi Uretimindeki ivme
kaybi net bir sekilde devam etmektedir. Buna karsilik, kiresel imalat PMI ise Eylul ayinda aylik
bazda 2,7 puan artisla 50,3’ten 53,0 seviyesine yukselmistir

Mevcut verilere gére, istanbul ve gevresi A sinifi depo kiralama faaliyetlerinde 2025 yilinin
Uclncl geyreginde 78.900 m? islem gergekleserek yilin ilk t¢ ¢eyredinde toplam 199.848 m?
kiralama islemi gergeklesmistir. Gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla islem hacmi %4’l0k bir
artis yasanmistir. Yukselen insaat ve isletme maliyetleri gelistirme faaliyetlerini yavaslatirken,
talep glcll, arz sinirli kalmig; bu durum istanbul birincil kira degerlerinde dolar bazinda %5’lik
yilhk artisla sonuglanmistir.

Yilin Gglinct ¢eyreginde kategori bazinda 6nemli kiralama islemleri lojistik ve yapi market
sektorlerinde faaliyet gosteren firmalardan olusmaktadir. 2025 yilinin Gglncu geyreginde A sinifi
depolarda gerceklesen buyik kiralama iglemleri arasinda bir lojistik firmasi (54.889 m?,
istanbul/Tuzla), yine bir lojistik firmasi (20.000 m?, Kocaeli/Gebze) ve bir firmanin Avrasya
OSB’de (5.000 m?, Yalova/Ciftlikkdy) gerceklestirdigi islemler yer almaktadir.
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KUZEY MARMARA LOJISTiK BOLGELERI BiRINCIL KIRALAR

BiRINCIL LOJISTIK KiRALAR — EYLUL 2025

254 B S0 &7 725 o.co ST

BiRINCIL LOJISTIiK GETIiRI oORAMNLARI - EYLUL 2025

insaat maliyetlerinin yiiksekligi ve yeni stok Uretimindeki yavaglama nedeniyle mevcut tesislere
olan talep guglu seyrini korumaktadir. Yeni insaat arzi sinirli kalirken, stok azlidi ve mevcut
kiracinin ¢cilkmamasi sebebiyle bosalan alanlarda kira beklentileri ylksek seyretmigtir. Bu
nedenle lojistik sirketleri ve biiyiik hacimli lojistik kullanicilari, istanbul gevresinde daha diisiik
maliyetli, uzak lokasyonlara yonelmistir.

Likidite sikisikhgi ve finansman maliyetlerindeki artig, arsa fiyatlarinda dolar bazinda sinirli
duguslere yol acmistir. Piyasa genel olarak “alici lehine” (buyers’ market) bir yapiya ge¢cmis,
buna ragmen guglu finansal yapiya sahip eczacilik, gida ve perakende sektorlerinden kigik ve
orta o6lcekli depo satin alimlari gézlemlenmistir

2025’in Uglincl geyreginde Turk tekstil sektorl, zayif Avrupa talebi ve artan Gretim maliyetleri
nedeniyle baski altinda kalmistir. Tirkiye ihracatcilar Meclisi (TIM) verilerine gdre, hazir giyim
ve konfeksiyon ihracati bu dénemde %6 oraninda gerilemistir. Markalar yeni magaza
acllislarina ragmen kéarllikta zorlanmakta; finansman sikisikligi ve yiksek iscilik maliyetleri
Ozellikle orta olcekli Ureticileri konsolidasyona yoneltmektedir. Yesim Tekstil, Sahinler Holding
ve Eroglu Holding (Colin’s) gibi firmalar, maliyet avantaji sadlamak amaciyla Uretim
faaliyetlerinin bir kismini Misir ve Kuzey Afrika’daki tesislerine kaydirmistir. Bu egilim, sektortn
artan rekabet baskisi karsisinda daha dusuk maliyetli Gretim merkezlerine yonelme

surecini hizlandirmaktadir. (Kaynak: TR International, Cushman & Wakefield)

RYGY0-2510145 ARIFIYE 21



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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

11.4 milyon metrekare toplam depo stokunda 7.9 milyon metrekare ticari kullanim amagh

lojistik arzi gerceklesmistir. insaat halindeki projelerin hacmi ise yaklasik 471.000 metrekare
olarak kayit altina alinmistir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini ticari kullanim amagli
projelerden olusmaktadir.

Pazarda ylksek talep dogrultusunda gergeklesen depo kiralama iglem hacmi 2025 Gglincu
ceyrekte 114.000 metrekare olarak kayit altina alinirken, yil toplaminda yaklasik 170.000
metrekareye ulasmistir. Her ne kadar yilin Uglinci ¢eyredinde o6nemli bir islem hacmi
gerceklesse de yil toplaminda islem hacmi gegen senenin ayni dénemine goére %16 oraninda
disUs gostermistir.

2025 {iclincli geyrekte bosluk oranlari sirasiyla istanbul Avrupa pazarinda %1,9, istanbul Asya
pazarinda %1,3 ve Kocaeli pazarinda %1,8 seviyesinde kaydedilmistir. 2025 UGglncu
ceyrekte lojistik depo birincil kiralar 11,25 ABD dolari/metrekare /ay seviyesine ylkselerek
gecen yila kiyasla %15,4 oraninda artis gostermigtir. TL bazinda ise gecen yilin ayni ddnemine
gbre %41,5 oraninda artis gostererek 470 TL/metrekare/ay seviyesine yikselmistir.

Birincil pazarlarda kira fiyatlari Gzerindeki yukari yonli baskinin mevcut arzin kisith olmasi
nedeniyle 6nimuzdeki ddnemlerde de devam etmesi beklenmektedir. Yiuksek insaat ve arsa
maliyetleri, gelistirme faaliyetleri agisindan énemli bir zorluk olmaya devam etmektedir. (Kaynak:
Gyoder 41.G0osterge, 2025 3.Ceyrek)

Lojistik Toplam Stok (A, B, C Simifi (oin mZ))

Ticari Kullamim Amach Lojistik Stok

(A, B, € Sinifi (Din m?))
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

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

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*

*  F  * %

442
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Tek bir mulkiyetinin bulunmaktadir.

TEM, D-100 karayollarina yakin konumda ve ulaiimi kolaydir.
Parselin cins degisikliginin yapiimigtir.

imarl alanda yer almaktadir.

iskanli ve deprem sonrasi inga edilmistir.

- Olumsuz Faktorler

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

5.1 - Pazar ( Emsal Karsilastirma) Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tagsinmaza iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;
Tasinmazin degerinin tespitinde
- Pazar Yaklagimi yontemi, Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

SATILIK EMSALLER

1 Remax Metropolitan
Tel 0264 211 54 44

Sakarya 1.0SB yakininda yer alan Hanli/Sakarya 404 ada 2 parsel sayili, 2.604 m2 alanl,
Emsal:1.00 yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 58.000.000 TL bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza gore kucguk alanhdir ve bu nedenle birim degeri daha yiksektir.
Pazarlik pay! bulundugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 2604 .-M? 58.000.000 .-TL 22.273 .-TL/M?

2 Elmas Gayrimenkul
Tel 0554 445 91 45

Sakarya 1.0SB karsisinda yer alan Arifbey Mahallesi, 141 ada 8 parsel sayili, 2.365 m2 alanli,
Emsal:1.00 yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 34.000.000 TL bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza goére kuguk alanhdir ve bu nedenle birim degeri daha yuksektir.

SATILIK 2365 .-M? 34.000.000 .-TL 14.376 .-TL/M?

3 Yenigiin Emlak
Tel 0532 646 66 07

Sakarya 1.0SB kargisinda yer alan Hanli/Sakarya 405 ada 30 parsel sayili, 4.338 m2 alanli,
Emsal:1.00 yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 95.000.000 TL bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza gore kuguk alanhdir ve bu nedenle birim degeri daha yiksektir.
istenen fiyatin milk sahibince belirlendigi, ancak grcekgi satis degerinin 12.000-15.000 TL/m?
olabilecegi ve pazarlik pay! bulundugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 4338 .-M? 95.000.000 .-TL 21.899 .-TL/M?
4 ArzGYD
Tel 0541767 75 73

Tasinmaza yakin konumda, Hanlikdy 139 ada 2 parsel sayili, 4138 m? alanl, Emsal:0.80,
H:10m yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 70.000.000 TL bedelle satiliktir. Taginmazin
gecen hafta 55.000.000 TL teklif gérdigu, ancak istenen degerle heniiz teklif almadidi bilgisi
edinilmigtir.

SATILIK 4138 .-M? 70.000.000 .-TL 16.916 .-TL/M?
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5 Ayse Emlak
Tel 0530 788 42 51

Tasinmaza yakin konumda, Hanli/Hanlikdy 133 ada 2 parsel, 5369 m2 alanl, Emsal:0.80,
H:12.50m yapilagma kosullariyla sanayi imarli arsa 105.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 5369 .-M?  105.000.000 .-TL 19.557 .-TL/M?

6 Bakkog ingaat Emlak
Tel 0532 251 00 44

Otoban giselerine yakin konumda, Eskisehir Caddesi'ne cepheli 11.385 mz2 alanli, Emsal:0.80
yapilasma kosullariyla sanayi imarli arsa 77.000.000 TL bedelle satiliktir. Konum bilgisi migsteri
gizliligi nedeniyle yaklasik olarak belirtiimistir.

SATILIK 11385 .-M? 77.000.000 .-TL 6.763 .-TL/M?

7 Okyay Gayrimenkul
Tel 0532 606 02 33

Sakarya 1.0SB icinde yer alan 9500 m2 arsa Uzerinde 8000m2 alanli, 10 yillik fabrika
340.000.000 TL bedelle satiliktir. Yillik 27.000.000 TL (Aylik 2.250.000 TL) kira getirisi oldugu
bilgisi edinilmistir. Musteri gizlili§i nedeniyle tasinmazin konumu tarafimizla paylasilmamis,
yaklasik olarak isaretlenmistir.
SATILIK 8000 .-M2  340.000.000 .-TL 42.500 .-TL/M?
AYLIK KiRA 8000 .-M? 2.250.000 .-TL 281 .-TL/M?

8 Coldwell Banker Eva
Tel 0533 326 59 10

Sakarya 1.0SB icinde yer alan 14.181 m?2 arsa Uzerinde 12.358m2 alanli, 25 yilik fabrika
530.000.000 TL bedelle satiliktir, 2.800.000 TL bedelle kiraliktir. Emsal tasinmazin 1.Cadde
Uzeridne oldugu bilgisi edinilmis, musteri gizliligi nedeniyle tam konumu égrenilememistir.

SATILIK 12358 .-M2  530.000.000 .-TL 42.887 -TL/M?
KIiRALIK 12358 -M?2 2.800.000 .-TL 227 -TL/IM?
9 llgilisi
Tel 0533522 71 76

Sakarya 1.0SB kargisinda yer alan 2000 m? arsa ulzerinde 1100m2 alanli 12 yillik fabrika
80.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 1100 .-Mm2 80.000.000 .-TL 72.727 -TL/IM?
KIRALIK BINA EMSALLERI

10 Dortyiz Gayrimenkul
Tel 0264 277 04 00

Tasinmaza yakin konumda Sakarya 1.0SB icinde yer alan, 15.000 m2 arsa (zerinde 10.128m2
kapali alanli fabrika aylik 3.390.000_TL bedelle kiraliktir. Uretim alani 8.923m2+ toplam 1205m?2
3 kath idari bina boliumlerinden olusmaktadir. Musteri gizliligi nedeniyle tasinmazin konumu
tarafimizla paylasiilmamis, yaklasik olarak isaretlenmigtir.

KiRALIK 10128 .-Mm? 3.390.000 .-TL 335 .-TL/M?
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11 Realty World Nova Gayrimenkul
Tel 0262 311 66 36

Tasinmaza yakin konumda yer alan 8.000 m2 alanh arsa tizerinde, 3460mz2 alanli depo/fabrika
990.000 TL bedelle kiraliktir. Acik alanin bilyiik olmasi avantaji nedeniyle istenen degerin makul
oldugu, ancak yakinindaki okul nedeniyle is kollari kisitlandigi bilgisi edinilmistir.

KiRALIK 3460 .-M? 990.000 .-TL 286 .-TL/M?

12 Albuyur Gayrimenkul
Tel 0264 277 76 70

Sakarya 1.0SB icinde, tasinmaza bitisik parselde yer alan 35.203 m2 alanl arsa uzerinde,
16.325m? kapali, ~20.000m? acik alanli fabrika 3.800.000 TL bedelle kirahktir.
Kira ~6 dolar, endustriyel amagl kullanilamaz.

KIiRALIK 525 .-M2 95.000 .-TL 181 -TL/M?

MALTEPE.
Justinianus
A Jus[mninu_\ Koprus
7. P LEs i

¢

wh AN . 1 >
Adapazan G ,|er|i.\f:}" M

Jta Olgn
inayignurkiye
nay

, g Carolla Clut @' TURK
[Nehiaeaicie : 1“,-.‘1‘&’!6’,/‘,{7‘“«9:?’ e ; CAYBASI

W& KIRAZCAY o e &

.‘“ _b“"' i ; 6 : ‘-‘_ | ~ ;;. ‘ ‘
iy
) 4 =
T rs

Konu Tasinmaz

RYGYO-2510145 ARIFIYE 27



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "koti/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha bliylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani dngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastinimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 58.000.000 34.000.000 95.000.000 70.000.000 105.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 8.584,68 2.604 2.365 4.338 4.138 5.369
BIRIM M2 DEGERI 22.273 14.376 21.899 16.916 19.557
ALANA ILISKIN
DUZELTME -10% -10% -5% -5% -3%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NITELIGINE
ILISKIN
_ nl"l7§l TME. 0% 0% 0% 0% 0%
iIMAR DURUMU E=0.80 E=1.00 E=1.00 E=1.00 E=0.80 E=0.80
IVIARK DURUIVIUNA
ILISKIN ) . . . )
Oi7el ThE -10% -10% -10% 0% 0%
KONUM
KONUMA ILISKIN 0 0 0 . .
DUZELTME -5% 25% -5% 0% -10%
DIGER BILGILER | Parsel alaninin
DIGER BILGILERE | anaYi yapis! igin
iLiSKiN tercih edilirligi
DUZELTME 8% 21% 4% 13% 7%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, 0, - 0, 0, - 0,
DUZELTME 22% 21% 21% 3% 11%

DUZELTILMIS

DEGER 17.367

Degerleme konusu tasinmaz fabrika binasi nitelikli olup, benzer nitelikteki sanayi imarli arsa
degerleri hesaplanmak sureiyle tasinmazlarin olumlu/olumsuz 6zellikleri karsilastirilarak
yukaridaki emsal karsilastirma tablosu hazirlanmigtir. Emsal dizeltme tablosuna gére 143 ada
2 parselin arsasinin birim m? degerinin 17.364.-TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir. Emsal
arsalar bos arsalardan elde edilmistir.

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NiN)

" 2
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B""P m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
143 2 8.584,68 17.364 149.064.383,52

PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 149.064.000,00
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

Farkli resmi kurumlarca agiklanan gesitli yapi birim maliyetleri bulunmaktadir. Ancak bu yapi
birim maliyetleri yapilacak insaatlar igcin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup, bu
birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bdlgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢cok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ayrica insaat maliyetlerinin déviz kuruna
endeksli olmasi ve ddviz kurundaki ani dalgalanmalar nedeni ile piyasa kosullarinin kurumlarca
belirli donemlerde belirlenen yapi birim maliyetlerinden ¢ok farkli oldugu goériimektedir.Tim bu
hususlar dikkate alindiginda, yapilan piyasa arastirmalarinda gincel lojistik bina maliyetleri
dikkate alinarak, amortisman da dusulerek asagidaki gibi dngdérilmustur.

TASINMAZIN TOPLAM DEGERI

Arsa Degeri 17.364 .-TLIM* X 8.584,68 M2 149.064.000 .-TL

Depo Binasi 34.000 .-TL/IM* X 5.545,00 M2

Deger Arttirici Unsurlar (Girisimci Kari Saha Betonu , Beton
Duvar , Demir Profil, Gelistirme Maliyeti v.b.)

188.530.000 .-TL

= 84.398.500 .-TL

TOPLAM = 421.992.500 .-TL

TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI =  422.000.000 .-TL

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Gelir yonteminde bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satig rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecedi ihtimali gozénunde bulundurularak taginmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamisgtir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

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

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagsimi Yontemine Gore Tasinmazin Degeri;

TASINMAZIN ARSA DEGERI (.-TL) 149.064.000 TL

= Yeniden inga Etme Yaklasimi Yontemine Goére Tagsinmazin Degeri;

TASINMAZIN DEGERI (.-TL)
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri IlI-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin

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

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken Pazar yaklagimi ve yeniden inga etme
maliyeti yaklagimi yontemi kullamilmigtir. Gelir ydonteminde boélgede hem satista olup hem de kira
getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payr oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi ylksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buglnki degere ulasiimaya galisiimasi
ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéniinde bulundurularak tasinmazin deger
takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.

6.5.2 - Miusterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

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

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

653 - Oranlari

Degerleme konusu taginmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsihgi sézlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

Tasinmazin incelenen mimari projesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir. Parsel Uizerinde ana
yap! iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup bahce kullanimi icerisinde glvenlk kullbesi,
konteyner ve sundurma tarzinda benzeri ek yapilar yapildigi gézlemlenmistir. Bu yapilar
degerlemede dikkate alinmamistir. Ek yapilar sokilip takilabilir niteliktedir. Bu nedenle
degerlemede dikkate alinmamislardir. Tasinmaz icin yapi kullanma izin belgesi alinmis, cins
degisikligi yapiimistir. Tapudaki niteligi ile fiili kullanimi uyumludur.
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6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaz icin kira emsalleri arastiriimis olup boélgedeki fabrika emsalleri incelenmistir. Emsal
karsilagstirmada bu durum da dikkate alinmis olup tasinmaz igin aylik kira birim degerleri
asagidaki gibi 6ngoriimustar.

m?2 Birim Kira
Degeri
(TL/AY/m?)

5.545,00 210,00 1.164.450,00 | 13.973.400,00

Toplam Alani Aylik Kira Yillk Kira

Degeri (TL) Degeri (TL)

(m?)

TOPLAM( 1.164.450,00 | 13.973.400,00

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

Parsel lizerinde yapi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakhklann Portféyilne
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:

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

6.5.9

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

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

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

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli Olgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakamleri yer almaktadir. Taginmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde dederlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde portféye alinmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goéralmastar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "BINA" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadi§i kanaatine
variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin;

422.000.000 .-TL
(Dort Yiiz Yirmi iki Milyon TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi Dahil degeri igin;
506.400.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(}\%M \\ ’;‘&‘-L / %é =
\J

Gigdem HATACIKOGLU Merve HARMAN Eren KURT

Lisans No: 411409 Lisans No: 403519 Lisans No: 402003

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hiikiimleri dikkate
alinmamustir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

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