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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sdézlesme Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Raporun Tiirii:
Miisteri / Rapor No
Degerleme Konusu

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti
imar Durumu

Raporun Konusu

Adra Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

11 Aralik 2025

Tam Milkiyet

31 Aralik 2025

08 Ocak 2026

Gayrimenkul Dederleme Raporu

984- 2025/2854

Yarhasanlar Mahallesi, 4755. Sokak, 933 Ada 8 Parsel,

Sehzadeler / MANISA

Manisa Ili, Sehzadeler Ilcesi, Yarhasanlar Mahallesi,
933 Ada, 8 Parsel Nolu Arsa

Bkz. imar Durumu

Bu rapor, yukarnida adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. !

933 ADA 8 NOLU PARSEL ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI()

254.100.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

279.510.000,-TL

TAKDIiR EDILEN

PARSEL UZERINDE GERCEKLESTIRILECEK PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI ICIN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI()

518.000.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

621.600.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzaludir.

Fahri SAHIN
(SPK Lisans Belge No: 411563)

e-imzalidir.

Muhammed Mustafa YUKSEL
(SPK Lisans Belge No: 401651)

e-imzalidrr.

Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401865)

! Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
leme Kuruluglari Hakkinda Teblig (III-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlari
rafindan yayinlanan Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2.BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO :02125053576-77

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya s6zlesmeye dayal olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri - NACE KODU: 68.31.02 (Rev.2)

KURULUS TARIHI 1 04.10.2011

SERMAYESI 2 1.000.000,-TL

TICARET SiciL NO : 792227

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

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

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih
ve 6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Caybasi Mah. Aydin Cad. No:51A, Torbali/iZMiR

TELEFON NO : 0(232)999 11 80

KURULUS TARIHi : 09.11.2020

KAYITLI SERMAYE : 1.100.000.000,-TL

FAALIYET TURU : Gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali

haklar, sermaye piyasasi araclari ve Sermaye Piyasasi Kurulunca
belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoéyi isletmek
amaciyla paylarini ihrag etmek (zere kurulan ve sermaye
piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde
bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde kayitli
sermayeli halka agik anonim ortaklktir.

invest
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen Gayrimenkuliin buginki pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

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

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala s6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik
herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yUkimlGligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlar karsilayan bir islemdeki fiyattir;

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

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

pagari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

invest
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(e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
ya da mevcut pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satic
anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varhi§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda agik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, ciink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

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

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varhgin
pazara c¢ikartilma siresi sabit bir siire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina gore
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katihmcisinin dikkatini cekmesi
icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme tarihinden
once gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhgin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul élgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajh fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar sartlarn dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigu bir ortamda dnceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varhklarin el degistirildigi diger
islemler icin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticillar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

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

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tir0 ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi

pesinen kabul edilmistir.

- Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

invest
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

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

Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

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

- Dedgerleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak gincel veya gelecede
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

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

- Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
g6rev alanlarin dederlemesi yapilan miulklerin yeri ve tlirl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigstir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi

KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

TASINMAZ ID

18520977

SAHIBI Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakhi§i Anonim Sirketi
iLi Manisa

ILCESI Sehzadeler
MAHALLESI Yarhasanlar Mahallesi
MEVKIii Fatis Timari

PAFTA NO 20M-I-A-D

ADA NO 933

PARSEL NO 8

ANA )

GAYRIMENKULUN Arsa

NITELiGI

YUZOLCUMU (m?2) 4.072,91 m2

ARSA PAYI 1/1

YEVMIYE NO 13376

CILT NO 23

SAYFA NO 2275

TAPU TARIHI 18.07.2023

4.2 TAKYIDAT iNCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Mudirli§gi TAKBIS Sistemi’nden 31.12.2025 tarihinde temin
edilen Tasinmaza Ait Tapu Kaydi belgesine goére tasinmaz Uzerinde asadidaki notlarin
bulundugu goérilmistlr. Tasinmaza ait tapu kaydi belgesi ekte sunulmustur.

Teferruat Bilgileri:
e Teferruat listesi dosyasindadir. 17/05/2001 Ta. 2965 Yev.

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR iSE TAKYIiDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA iLiSKiN GORUS

Rapor konusu tasinmaz lzerinde teferruat bilgileri bulunmakta olup tasinmazin alim
ve satimina engel teskil etmemektedir.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayill Resmi Gazete’de yayinlanan, Gayrimenkul Yatirrm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar- 7.
Bolim) 30. Maddesinde “(1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusuk bedel karsilidi

o) lik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
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olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfoylinde bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkiindur. (Dedisik cimle: RG-9/10/2020-31269)
Ayrica kendi tlzel kisilikleri lehine temin edilecek finansman icin portféydeki varliklar
Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varlklarin
Uzerinde bu amaglar disinda higbir suretle tglincu kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) (Ek: RG-17/1/2017-29951)
(Degisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakliklar, sermayesine %100 oraninda istirak ettikleri
bagl ortaklklar lehine kendi portfoylndeki varliklar tizerinde ipotek, rehin ve diger sinirh
ayni haklar tesis ettirebilir ve s6z konusu bagh ortakliklari lehine teminat, garanti ve kefalet
verebilirler. (3) Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci
maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Tasinmazin GYO portféylnde yer alabilmesi igin tapu takyidatlari agisindan herhangi
bir engel bulunmamaktadir.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN iINCELEMELER

Sehzadeler Belediyesi Imar Midurligiinde yapilan temaslarda dederleme konusu
parselin 20.06.2022 tasdik tarih ve 435 sayili 1/1000 &lcekli Uygulama imar Plani

kapsaminda Konut+Ticaret Alani olarak belirlenen bolgede kaldigi ve *Ayrik™ nizamda ve

“Yencok: 15 Kat'; "Emsal: 3,00 sekilde yapilasma kosullarina sahip oldugu bilgisi
edinilmistir.
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4.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGIiSIKLIKLER
Degerleme konusu tasinmazin imar durumuna iliskin imar plani Manisa Blyiksehir

Belediyesi tarafindan 20.06.2022 tarih ve 435 sayi ile onaylanmistir. Sehzadeler Belediyesi

Imar Madirliginde kurulan temaslarda dederleme konusu tasinmazin mevcut plandan

onceki yapilasma sartlar hakkinda bilgi alinmamistir.

4.3.2 BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIVI’'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN iINCELEMELER

Sehzadeler Belediyesi Imar Mudiirligi Arsivi'nde yapilan incelemelerde 03.04.2024
tarih ve 2024/64 sayil toplam 21.347,30 m2 insaat alani icin diizenlenmis yeni yapi ruhsati
ile 27.11.2024 tarih ve 2024/202 sayili isim degisikligi ruhsati géralmastar.

Sehzadeler Belediyesi arsivinde kurulan temaslarda dederleme konusu tasinmaza ait
ruhsat belgelerinin dosyasinda mevcut oldugu ancak mimari projelerin henliz arsiv

dosyasinda bulunmadidi sifahen 6grenilmistir.

4.3.3 YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER
Dederleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun’a tabi olup, insaat slrecinde yapi denetimi Sultan Yapi Denetim Ltd. Sti.

firmasi tarafindan yuritilecektir.

4.3.4 ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Gayrimenkule ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.

4.3.5 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER

OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Parsel lizerindeki eski yapilarilgili kanun hikimlerine gore yikilmistir. Parsel Gizerinde

yeni insa edilecek proje icin yapi ruhsati alinmis olup insaat islerine henliz baslanmamistir.

4.3.6 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN IZIN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSIZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS$

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

4.4 SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son Ug yillik dénemde gergeklesen
v atim islemlerine ve gayrimenkulliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere
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(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asadida

belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI
Rapora konu 933 ada 8 nolu parselin milkiyeti 18.07.2023 tarih 13376 yevmiye ile

Tuzel Kisilerin Unvan Degisikligi islemi ile Adra Gayrimenkul Yatirirm Ortakli Anonim

Sirketi'ne gegmistir.

4.4.2 HUKUKIi DURUM INCELEMESI

Gayrimenkul igin hukuki olarak herhangi bir kisitlilik séz konusu degildir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER
Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsiligi

insaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylagimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

¢
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmaz, Manisa Ili, Sehzadeler Ilgesi, Yarhasanlar Mahallesi,
Mimar Sinan Bulvari, 2330. Sokak ve 2327. Sokak arasinda kalan ve halihazirda arsa
niteliginde olan 933 ada 8 parseldir.

Bdolgenin ana ulasim yollarindan Manisa Bati Cevre Yolu Bulvan (zerinde Manisa
yonunden Turgutlu yonine gidilirken yolun sag tarafinda kalan Mimar Sinan Bulvari’'na
girilir. Bulvar Uzerinde yaklasik 2,70 km ilerledikten sonra saga donulerek 2330. Sokak’a
girilir. Yaklasik 150 m ilerledikten sonra degerleme konusu tasinmaz yolun sag tarafinda
kalmaktadir.

Tasinmazin yakin gevresinde zemin katlan ticaret, normal katlari ise konut amach
kullanilan apartmanlar, egitim ve saglik kuruluslari bulunmaktadir. Dederleme konusu
tasinmazin yakin gevresinde bilinen yerler Manisa Tarzani Ahmet Bedevi Ilkokulu, Yunus
Emre Camii, Hasan Tlrek Anadolu Lisesi, Manisa Genglik Parki olarak siralanabilir.

Bdlgede teknik altyapr tamamlanmistir. Tasinmaza ulasim toplu tasima araglan ve

Ozel araclar ile saglanmaktadir.

4401. Skv'ws

'-K’ggu + LM?‘. ] % —-—-w,:._...n‘-

193578}
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5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

e Degerlemeye konu tasinmaz, 4.072,91 m?2 yzoélcimid blylkligine sahip 933 ada, 8
nolu parseldir.

e Parsel lzerinde tek bloktan olusmasi planlanan konut + ticaret fonksiyonlu proje
tasarlanmistir.

e Yerinde yapilan incelemede dederleme konusu parsel Uzerinde tasarlanan projenin
henliz insasina baslanmadigi, parsel sinirlarinin sac levha ile cevrildigi ve temel
hafriyatina baslandigi gorilmistir. Mevcut durumda zemin iyilestirme calismalari
devam etmekte olan projede henliz betonarme imalatina baslanmamistir.

e Parsel, topografik olarak diz bir bélgede konumludur.

e Parsel geometrik olarak yamuga benzer formdadir.

e Halihazirda kuzeyde ve doguda Mimar Sinan Bulvari, batida 2330. Sokak’a cephelidir.
Glney ydnde ise planda park olarak belirlenen bdlgeye cephelidir. 2330 Sokak
Sehzadeler Belediyesince 933 ada 8 ve 931 ada 13 parsellerde yapilmasi planlanan

insaat calismalan suresince kapatiimistir.

5.3 PARSEL UZERINDE GERCEKLESTIRILMESIi PLANLANAN PROJE
HAKKINDA BiLGILER

e Parsel Gzerinde 2 bodrum, zemin ve 11 normal kat olmak lzere toplam 14 kath bina
planlanmistir.

e Sehzadeler Belediyesi‘nden alinan bilgiler dogrultusunda proje onaylari yapilmis olup
yeni yap! ruhsati dizenlenmistir. Ancak projesi heniz basilmamis oldugundan
Sehzadeler Belediyesi Imar Arsivinde mimari proje incelenememistir. Projesinin
29.03.2024 tarihli oldugu bilgisi alinmistir.

e Yapiruhsatlarinda yer alan bilgilere gére binada 183 adet mesken, 10 adet is yeri olmak
Uzere toplam 193 adet bagimsiz bélim bulunmasi planlanmistir.

¢ Ruhsatlara gére proje blinyesinde;

o toplam satilabilir konut alani 10.332,37 m2
o toplam satilabilir isyeri alani 1.438,88 m2
o toplam ortak alan 9.576,05 m2
olmak Gzere toplam genel brit satilabilir alan 11.771,25 m2 ve toplam insaat alani ise
21.347,30 m2/dir.
e Projenin 1. sinif liks yapr malzemeleri ve Kkaliteli iscilikle tamamlanacadi bilgisi

edinilmistir.
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5.4 DEGERLEME iISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Degerleme Standartlar (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiliksek dederin elde edilecegi
kullanimdir.” seklindedir.

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

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

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

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkun olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
doénistirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu, 6n onayl alinmis projeler ve bulundugu bdélgenin sifir konut gereksinimi
dikkate alindiginda Uzerinde konut ve ticari Unitelerin yer aldigi karma bir proje insa

edilmesinin en uygun strateji oldugu goris ve kanaatindeyiz.

6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIiK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL

PIYASASININ ANALIiZi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde &zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan siirecg, diger
kuresel ve yerel krizlerle birlikte tim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
ciddi bir daralmaya yol acmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda énemli
dldsusler yasanmis, alim-satim islemleri neredeyse durma noktasina gelmistir.

2004-2007 yillan arasinda ekonomik istikrarin saglanmasiyla birlikte gayrimenkul

sektdéri yeniden canlanmis, yiksek talep ve sinirli arz nedeniyle fiyatlar hizla ylikselmistir.

Ancak bu dengesiz biyume, 2006 sonrasinda piyasada sikismaya neden olmus; 2008
K

sel finansal krizinin etkisiyle birlikte sektér yeniden daralma slrecine girmistir.
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2009-2011 doneminde toparlanma cabalari goriilse de, finansman kaynaklarina
erisimdeki zorluklar sektérde secici bir yatirm ortami yaratmistir. 2012-2015 vyillan
arasinda duslk faiz oranlari ve siyasi istikrar, 6zellikle yerli yatinmcilarin gayrimenkule
yonelmesini saglamis; bu donemde fiyatlar istikrarli sekilde artmistir.

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

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

2022 yihinda kuresel krizler, savaslar ve pandemi etkileriyle birlikte ekonomik
belirsizlik artmis, insaat maliyetleri yikselmis ve gayrimenkul fiyatlari erisilebilirligin
otesine gegmistir. 2023 yilinda ise 6 Subat depremleriyle birlikte konut ihtiyaci artmis, bu
durum kiralar ve satis fiyatlarinda ylikselise neden olmustur. Ancak krediye erisimdeki
zorluklar nedeniyle satislar sinirh kalmistir.

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

2025’in ikinci yarisinda konut kredilerinde dlisus beklentisi ve kredili satislarda buna
bagl artis beklenirken devam eden likidite sikintisi nakit alicilar igin firsatlar olusmaktadir.
Lojistik depolar, veri merkezleri ve 6grenci yurtlari gibi yeni segmentler éne gikarken, 2025
yili ve sonraki dénem igin kentsel déntisim projelerinin hiz kazanmasiyla bu projelerin
sektore ivme kazandiracadi bir donem beklenmektedir.

Sonug olarak, 2025 yilinin kalaninda Turkiye gayrimenkul piyasasi, ekonomik istikrar,
faiz indirimi beklentisi, geng nifusun konut talebi ve kentsel ddénisim gibi faktdrlerle
yeniden canlanma potansiyeli tasimaktadir. Ancak insaat maliyetlerindeki artis ve arz
fazlasi riski gibi zorluklar da géz ardi edilmemelidir. Bu donemde, 6zellikle nakit glict olan
yerli ve yabanci yatirmcilarin, erisilebilir fiyath ve proje 0&zellikleriyle 6ne c¢ikan

gayrimenkullere yénelmesi beklenmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

e ABD-Cin ticaret savasi, Rusya-Ukrayna catismasi ve Orta Dodgu’daki
istikrarsizliklar gibi jeopolitik gelismeler, yatirnmci glvenini zedeleyerek

piyasalarda belirsizlik yaratmaktadir.
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Artan kiresel faiz oranlar ve yatinmcilarin riskten kaginma edilimi, Tilrkiye'ye
yonelik dogrudan yabanci yatirim girislerini sinirlamaktadir.

Turkiye'nin bulundugu cografi konum nedeniyle jeopolitik risklere agik olmasi,
uzun vadeli yatinm kararlarini olumsuz etkileyebilmektedir.

Doéviz kuru dalgalanmalari, enerji ve hammadde fiyatlarindaki yukselis, insaat
maliyetlerini ciddi sekilde artirmakta ve proje fizibilitelerini zorlastirmaktadir.
Enflasyonun yliksek seyretmesi ve kredi faizlerinin halen yatinmecilar agisindan
erisilebilir olmamasi, sektérdeki biylimeyi sinirlamaktadir.

Artan dogal afet riski, sigorta maliyetlerini ylkseltmekte ve bazi bolgelerde sigorta

edilebilirligi zorlastirmaktadir.

Firsatlar:

6.3

6.3.1

Tarkiye'deki gayrimenkul projeleri, mimari kalite, dijital altyapi ve strdurtlebilirlik
acisindan uluslararasi yatinmcilarin beklentilerini karsilayacak dlizeye ulasmis
olmasi,

Ozellikle Kérfez tlkeleri, Rusya ve Avrupa’dan gelen yatirimcilarin Tiirkiye'ye olan
ilgisi 2025 itibariyla yeniden artis géstermesi,

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

Akilli bina teknolojileri, yesil sertifikali projeler ve dijital tapu sulregleri gibi
yenilikler, sektérde rekabet avantaji saglamasi,

Konut fiyatlarindaki artis, yatirnmcilan arsa, lojistik depo, veri merkezi ve 6grenci

yurdu gibi alternatif gayrimenkul tlrlerine yonlendirmektedir.

BOLGE ANALIZI

MANISA iLi
x Manisa, Tarkiye'nin bir ilidir. Manisa merkezli il,
= > 2023 TUIK verilerine gbére 1.475.716 kisilik nifusuyla

Turkiye'nin en kalabalik on dérdinclt ilidir. Anadolu

e Yarimadasi'nin batisinda, Ege Bdlgesi'nin ortasinda yer
—r— . alir. Dogudan Usak ve Kitahya, glineyden Aydin ve
s Denizli, kuzeyden Balikesir ve batidan izmir ile komsudur.

27°08 ve 29°05’ dogu boylamlari ile 38°04 ve 39°58’

kuzey enlemleri arasinda yer alir. 17 ilgesi vardir. Toplam niifus bakimindan izmir'den

sonra ikincidir. Ve yluzélgimu bakimindan Ege bdlgesinin en blyulk ilidir. Gediz Nehri'nin

buydk bir bélumu il sinirlari igerisinden gegmektedir.
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Manisa ilinin ylzoélgimi 13.810 km2'dir. Manisa'nin komsu illere olan uzakliklari,
Aydin 156 km, Balikesir 137 km, Denizli 208 km, Izmir 36 km, Kiitahya 317 km ve Usak
195 kilometredir. Onemli merkezlere olan uzaklidi ise kilometre olarak Adana 884 km,
Ankara 563 km, Antalya 428 km, Bursa 286 km, Gaziantep 1.089 km, Istanbul 525 km,
Konya 534 km, Kayseri 832 kilometredir. il alani dodal agidan kuzey ve kuzeydogudan
Demirci Daglan ve uzantilari, dogudan Kula - Goérdes - Usak platolari, giineyden Bozdag
kitlesi, batidan Spil Dagi, Yamanlar Dagi uzantilari, Menemen Bogazi ve Yunt Dagi'nin
uzantilaryla kusatilmis durumdadir. Il topraklarinin %54,3'i daglardan olusmaktadir. Bunu
%?27,8 ile platolar ve %17,9 ile ovalar izlemektedir.

Ege Bodlgesi'nin bati kesiminde genis bir alani kaplayan Manisa ilinin batisinda ve
Gediz Nehri havzasi boyunca karasal nitelikli Akdeniz iklimi hakim olmakla birlikte 6zellikle
dogu ve daglik bolgelerinde i¢c Anadolu Bélgesi'nin karasal ikliminin etkileri gérulir. ilin
batisindan dodusuna gidildikge, toprak, iklim ve topografya gibi cevre kosullari asamali
olarak dedismeye baslar. Bu dedisime bagh olarak bitki ortlisi de dedisir. Bitki ortlsu
batidan doduya dodru sirayla; ova bitkileri, makiler, ormanlar ve alpin bitkilerinden olusur.
Ancak bunlarin asamalan birbirlerini dizenli bir bicimde izlemez. Daglarda egemen bitki
Ortlist ormanlar ve makilerdir.

Ilde ortalama sicaklik 16.8 °C'dir. En sicak aylar, ortalama sicakh§in 30 °C'nin tizerine
ciktigi Haziran, Temmuz ve AdJustos aylandir. Yillik sicaklik ortalamasi kisin (Ocak Ayi) 6
°C'nin altina dismez. Yilda ortalama 25 gin don(lu) gecer. Yilda ortalama 107.5 gln
sicaklik 30 °C'nin Gzerindedir. Ortalama olarak yilin 91 gini yadish gegmektedir. Yilhk
ortalama yadis miktari m2 ye 750.3 kg'dir. En fazla yagis Aralik, Ocak ve Subat aylarinda
gorulur.

Manisa ili, 2018 yili verisine gére gayri safi yurt i¢i hasila bakimindan £63,4 milyar ile
Ulkenin on birinci buydk ilidir. Kisi basina disen gelirde ise £44.631 ile on dérdincu sirada
yer almaktadir. 2013 yili Insani Gelisme Endeksi verisine gére Manisa, elde ettigi 0,496
puanla otuz dokuzuncu sirada yer aldi.

Manisa, Turkiye'nin gelismis organize sanayi bélgelerinden birine sahiptir. Liman, tren
yolu gibi ulasim yollarina olan yakinligindan dolayi pek gok sanayi sirketinin Gretim tesisi
kurdugu sehir, 2005 yilinda Financial Times tarafindan dinyanin en iyi yatinm kenti
segilmistir. Bu nedenle Vestel, Indesit, Bosch, Schneider, E.C.A., Eczacibasi, Ulker,
Keskinoglu, Ferrero, Inci Akl gibi bircok marka ve firma, Tirkiye'deki Uretim Uslerini
Manisa'da kurmustur. Manisa, Ege Bélgesi'nin Izmir'den sonra ikinci biiylik sanayi ve ticaret
merkezidir.

Gediz Nehri kiyisinda kurulu olan Manisa'da, tarim 6nemli gegim kaynaklarindan
biridir. Tarimsal faaliyetlerin basinda Gziim Uretimi gelmektedir. Ozellikle Sultani cinsi iziim
Uretiminde Ulke tariminda énemli bir paya sahiptir. Bunun yani sira il sinirlari igerisindeki

Uretimi de 6nemli bir yere sahiptir.
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Manisa, 2011 yilinda gergeklestirdigi 7.116.049.087 TL ihracatla Tlrkiye'nin en gok
ihracat yapan 7. sehri konumuna gelmistir.

Manisa'da gevre illere ulagim ilin igerisinden gegen birgok kara yolu ve demir yolu
hatlari ile saglanmaktadir. Sehir igerisinde ise toplu tasima ilgelerin kendi iginde ve ilgeler
arasinda olmak lizere hem Manisa biiyiiksehir Belediyesine ait araclarla hem de Ozel Toplu
Tasima araglan ile 300'den fazla hat lGzerinden Manisa Kart adi verilen elektronik kart

sistemi ile il genelinde yapilmaktadir.

6.3.2 SEHZADELER ILCESI

Sehzadeler, Tlrkiye'nin Manisa ilinin bir belediyesi ve ilgcesidir. Alani 515 km2'dir ve
nifusu 167.227'dir (2022). Manisa'nin yigilmasinin dogu kismini ve bitisik kirsali kapsar.

Sehzadeler ilgesi, 2013 yilindaki yeniden yapilanmayla Manisa ilinin eski merkez
ilcesinin bir parcasindan ve yeni ilce Yunusemre'den olusturulmustur. ismi, Osmanli
Imparatorlugu déneminde Manisa'da sancak beyi olarak gérev yapan sehzadeleri ifade
eden "sehzadeler" anlamina gelmektedir.

26 Mayis 1919 ginU Yunanllar tarafindan isgal edilen Manisa; uzun bir sire isgal
altinda mucadele vermis ve 8 Eylul 1922’de isgalden kurtariimistir. Ayni gin Yunanhlarin
cikardigi bliytik yanginla sadece binalar ve vatandaslar degil Manisa’daki ylzyillarin birikimi
ilim ve kultir mirasi da yok edilmistir. 1922’de Aydin Vilayetinden ayrilarak bagimsiz
Sancak olan Saruhan, 1923 de ayni adla vilayet olmus; 1927'de de ilin adi Manisa olarak
dedistirilmistir.06/12/2012 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 6360 Sayil 13 ilde Biyik
Sehir ve 26 1Ilce kurulmasi ile ilgili Yasayla Manisa Ilinin Biyiik Sehir statiisiine

alinmasindan dolayi il merkezinin 2 Ilceye ayrilmasi sonucu Sehzadeler Iigesi kurulmustur.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumu,

e Ulasim imkanlarinin kolayhdi ve gesitligi,

¢ Tamamlanmis altyapi,

e Imar durumu,

e Projelerin hazirlanmis ve yapi ruhsatlarinin alinmis olmasi.
Olumsuz etkenler:

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Turkiye Dederleme Uzmanlan Birligi'nin yayinladig

Uluslararasi Degerleme Standartlari hikimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni

veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar secilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.

Arsa Emsalleri

1.

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Akmescit Mahallesinde 150 m2
ylzOlglimli Hmaks: 15,50 Konut imarh arsa 10.000.000,-TL (66.666-TL/m?2) bedelle
satiliktir. (Emlakgi: 539 333 13 19)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Laleli Mahallesinde 297 m?2
yuzolgimld Hmaks: 15,50 Konut imarl arsa 15.000.000,-TL (50.505-TL/m?2) bedelle
satihktir. (Emlakgi: 536 460 47 35)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Kuslubahge Mahallesinde 370 m?2
yuzoélgimli, Hmaks:12,50 m. konut imarli arsa 15.000.000,-TL (40.541,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 552 313 94 67)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Kuslubahge Mahallesinde 24.261 m?2
yUzoélgimllt arsanin 468 m2 blyukligandeki, Emsal:2,50 Hmaks:15,50 m.
konut+Ticaret imarl hissesi 17.000.000,-TL (36.325,-TL/m?2) bedelle satiliktir.
(Emlakgi: 554 127 84 34)

Dederleme konusu tasinmazlara yakin boélgede Hafsa Sultan Mahallesinde konumlu
149 m2 ylzo6lgimlld ayrik nizam kismen TAKS:0,45, Hmaks: 10 kat konut imarh
arsa 8.350.000,-TL (56.040,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 507 091 64 07)

Satilik Konut Emsalleri

6.

Dederleme konusu tasinmaza yakin boélgede Glizelyurt Mahallesinde 2+1 kullanimli
ve 103 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 10 kath binanin 5. katinda konumlu
Noran Elysium Projesindeki dairenin 8.300.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (80.582,-TL/m?2) (Emlakgi: 553 900 12 20)

Dederleme konusu tasinmaza yakin boélgede Glizelyurt Mahallesinde 4+1 kullanimli
ve 188 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 10 katli binanin 10. katinda konumlu
Noran Elysium Projesindeki dairenin 13.600.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (72.340,-TL/m?2) (Emlakgi: 537 450 05 13)

Dederleme konusu tasinmaza yakin bdlgede Guzelyurt Mahallesinde 2+1 kullanimli
ve 70 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 9 kath binanin 5. katinda konumlu
Noran 45 Projesindeki dairenin 6.000.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(85.714,-TL/m2) (Emlakgi: 531 771 93 12)

Dederleme konusu tasinmaza yakin bdlgede Guzelyurt Mahallesinde 2+1 kullanimli

ve 75 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 9 kath binanin 6. katinda konumlu
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Noran 45 Projesindeki dairenin 6.300.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(84.000,-TL/m?2) (Emlakgi: 554 894 94 55)

10.Dederleme konusu tasinmaza yakin boélgede Adnan Menderes Mahallesinde 2+1
kullanimh ve 90 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 13 kath binanin 9. katinda
konumlu Noran Spilkent Projesindeki dairenin 4.500.000,-TL bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir. (50.000,-TL/m?2) (Emlakgi: 531 388 59 37)

7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilir.

Bu vyontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirligine gére degismektedir. Pazar dederi tahminleri icin secilen her tur yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

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

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

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

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ir indirgeme yaklagimi kullaniimigtir.
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8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITI

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZI

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

Yukaridaki tanimdam hareketle bu yontemde, yakin donemde pazara cgikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blyUklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
gorisulmuis; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer O0ozelliklere goére karsilastinilmasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
bUyuklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel Ozellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde
edilmistir.

ARSA DEGERLERINE GORE ARSALARIN KARSILASTIRMA ANALizi

Emsal No 1 2 3 4 5
Yiizélgiimii(m?) 150 297 370 468 149
istenen Fiyat (TL) 10.000.000 15.000.000 15.000.000 17.000.000 8.350.000
Birim Deger (TL/m?) 66.667 50.505 40.541 36.325 56.040
Konum/Serefiye Duizeltmesi (%) 10% 30% 40% 40% 10%
Yiizolglimii Duzeltmesi (%) -20% -20% -20% -15% -20%
Hisse Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 30% 0%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 20% 20% 40% 15% 15%
Pazarlik Diizeltmesi (%) -5% -5% -5% -5% -5%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 5% 25% 55% 65% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 70.000 63.130 62.840 59.935 56.040
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 62.390

Emsaller genellikle kiglk arsa alanlarina sahip olduklarindan ve site tarzi yapilasma
imkanlari bulunmadigindan konum serefiyeleri %10 ila %40 aralhdinda dizeltilmistir. 1, 2,
3 ve 5 nolu emsallerin yizoélgiimlerinin gok kiiglik olmasi sebebiyle %15 ila %20 aralidinda
ylksek serefiyeli olarak dederlendirilmistir. Yapilasma haklari ise imar durumlarindan
hareketle dederlendirilmistir. 4. Emsalin gok hisseli olmasi sebebi ile %30 hisse diizeltmesi
uygulanmistir. Buna goére emsallerin pazarlik paylari ve serefiyeleri dikkate alinarak
digeltilmis birim dederi olarak 62.390,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.
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SATILIK KONUT EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIizi

Emsal No 6 7 8 9 10
Kullanim Alani (m?2) 103 188 70 75 90
istenen Fiyat (TL) 8.300.000 |13.600.000 | 6.000.000 6.300.000 4.500.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 8.051.000 |13.192.000| 5.820.000 6.111.000 4.275.000
Birim Deger (TL/m?) 78.165 70.170 83.145 81.480 47.500
Konum/Serefiye Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 60%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 25% 30% 25% 25% 25%
insai Kalitesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 25% 30% 25% 25% 85%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 97.705 91.220 103.930 101.850 87.875
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 96.515

Emsallerin timu yeni insa edilmis ve edilmekte olan binalardan secilmistir. Emsallerin
timua site tarzi binalarda bulunmakta olup konum/serefiye dlzeltmesi sadece daha ko6t
konumda bulunan emsal 10 igin getirilmistir. Emsallerin timine beyan edilen alanlarinin
yuksek olmasi sebebi ile %25 alan dizeltmesi belirlenmistir. Emsal 7'nin kullanim alani
blyUkligla sebebi ile alan dizeltmesi olarak %5 daha ilave edilmis ve toplam dizeltme
miktari %30 olarak belirlenmistir. Emsallerin tamami yeni insa edilmis ya da edilmekte
olan binalarda bulunmalari sebebi ile Insai kalite diizeltmesi getirilmemistir. Buna gére
emsallerin pazarlik paylar ve serefiyeleri dikkate alinarak dizeltilmis birim dederi olarak

96.515,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.

8.1.1 ULASILAN SONUC
Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
ozellikler goz o6nlinde bulundurularak arsa dederi takdir edilmis olup ulasilan m2 birim

dederi parsel alani ile carpilarak pazar dederi hesaplanmistir.

T, m2 Birim Degeri Yuvarlatilmis Pazar
2
Ada/Parsel | Yiizolgiimii (m?2) (TL) Degeri (TL)
933/8 4.072,91 62.390 254.100.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

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

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagsimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri icin kismen veya tamamen
idir.
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Indirgenmis Nakit Akigslari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislar
dedgerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglinkl dederiyle
sonuclanmaktadir. Uzun émurlii veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhdgin kesin tahmin stiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden degeri igerebilir.
Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

8.2.1 Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
Varsayimlar
- Parsel tzerinde konut ve ticari birimlerden olusan yapi / yapilar insa edilecektir.
- Rapor iceriginde parselin toplam alani 4.072,91 m2‘dir.
- Rapor iceriginde parsel blinyesinde insa edilebilecek yapi alani ruhsatlardan
hareketle 21.347,30 m?2 olarak esas alinmistir.
- Proje bunyesindeki konut, ticari ve ortak alan olmak Gzere toplam insaat alani ve

satilabilir alanlar asadidaki tabloda verilmistir.

FONKSIYON ?tﬁ?
KONUT ALANLARI 10.332,37
TICARET ALANLARI 1.438,88
ORTAK ALAN VE TEKNiK ALANLAR 9.576,05
TOPLAM | 21.347,30

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi
yontemi” kullaniimistir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kari havi rayig tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi

guncel rayicleri esas alinmistir.
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- Otopark ve siginak alanlari imar yénetmeligine gore belirlenmistir.

- Insaatin yaklasik 3 yil icerisinde tamamlanacadi varsayilmistir.

- Inséa edilecek olan yapilarin sinifi IV-C olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanligi 2025 yili Ocak ayinda aciklanan m2 birim maliyet listesine gore yapi sinifi
IV-C olan yapilarin m2 birim bedeli 32.600,-TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan
projenin liks standartlarda olacadi, peyzaj alanlarinin blytkligl, bina ortak
alanlarinin fazla olmasi kabulliyle ve bu gibi binalarin mevcut piyasada daha
ylksek bedellere mal oldugu bilinmekte olup bu deder yaklasik %30 mertebesinde
daha artinlarak m2 birim maliyetinin konut alanlarinda 42.380,-TL, ticari alanlarda
33.000,-TL, bina ortak alanlarinda ise 22.500,-TL mertebesinde olacagdi
varsayllmistir.

- Diger yandan vyapilan maliyet hesaplarina proje binyesindeki diger maliyet
kalemleri olan altyapi maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli,
dogalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre dizenlemesi ve
peyzaj maliyeti (bina yakin c¢evresine iliskin c¢evre dlzenleme, peyzaj ve
aydinlatma maliyetleri) dahil edilmis proje genel giderleri (binaya ait avan proje,
mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri ile santiye giderleri vb.) ise
ayrica hesaplanmistir. Yani sira taahhit yolu ile insa edilecek proje icin %15
Muteahhitlik tcreti de maliyetlere yansitilmistir.

- Buna gore tim maliyetler asadidaki tabloda gosterilmistir.

2 oini
FONKSIYON ALAN (m?) M ALriT:(E?iTTT/mZ) MALIYET (TL)
KONUT ALANLARI 10.332,37 42.380 437.885.841
TICARET ALANLARI 1.438,88 33.000 47.483.040
ORTAK ALAN VE TEKNIK ALANLAR 9.576,05 22.500 215.461.125
TOPLAM | 21.347,30 - 700.830.006

Diger Maliyet Kalemleri
Miuhendislik ve Mimarlik Hizmetleri 3,00% - 21.024.900
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri 4,00% - 28.033.200
Yatirimci Sabit Giderleri 2,00% - 14.016.600
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 2,00% - 14.016.600
Miteahhit Ucreti 15,00% - 105.124.501
ORTALAMA / TOPLAM iNSAAT MALIYETI 41.365,65 883.045.000

- Proje kapsaminda tahmin edilen maliyetler varsayimlara dayali olup, uygulama
projelerinin olusturulmasi ve insaat asamasinda bu maliyetler degisebilecektir.

- Zemin iyilestirmesi ve temel igleri igin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda
teknik detaylarla g¢ozllecedi varsayilmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti

disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayilmistir.
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- Insaatin yapiminda bélgedeki projelerin kalitesine uygun malzeme ve iscilik

kullanilacagr 6ngoérilmustar.

8.2.2 Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Parsel U(zerinde gelistirilmesi muhtemel proje blnyesinde olusacak birimlerin
tamaminin satilacagi varsayilmis ve projenin buglinkii finansal dederi bu dodgrultuda
hesaplanmistir. Buna goére proje biinyesinde olusacak konut alanlarinin glnimuizdeki
dederleri pazar yaklasimi ile 96.515,-TL/m?2 ve piyasa arastirmalarindan hareketle s.22'de
analiz edilmistir. Ticari alanlarin glinimizdeki degerleri pazar yaklasimi ise dikkan
alanlarinin blyukligi de g6z onine alinarak konut m2 birim bedelleri ile ayni kabul

edilmistir. Buna gore proje hasilatinin bugiinki finansal dederi asagida hesaplanmistir.

FONKSiYON ALAN (m?) m? BiRiM SATIS DEGERI (TL) HASILAT (TL)
KONUT +TiCARET 11.771,25 96.515 1.136.102.194

8.2.3 Indirgenmis nakit akimlar1 yéntemi ile hesaplanan projenin bugiinkii
finansal degeri

Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek vyillarda Uretecedi serbest (vergi
sonrasi) nakit akimlarinin bugiinki dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali olarak
belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlarn ekonominin, sektdorin ve
isletmenin/gayrimenkulin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugilne
indirgenmis ve gayrimenkulin buglnki dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje siresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
dederlemeye konu hissenin hasilat Gizerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkulin
dederi tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Satiglarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlari:

Satiglarin 2 yilda asadidaki tabloda belirtilen gerceklesme oranlari ve m2 satis fiyatlari
ile realize olacagi varsayllmistir. Satis degerleri, bélgedeki diger projelerdeki ortalama m2

birim bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir.

Rapor Tarihi itibariyle 1.YIL 2.YIL
Satis Gergeklesme Orani %0 %25 %75
Taginmazlarin m? Satis Fiyati 96.515 TL 130.295 TL 182.413 TL

Ingaat Alani ve Insaat Maliyeti:
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Proje biinyesindeki toplam insaat alani 21.347,30 m2 olarak hesaplanmistir. Insaat
maliyeti ise sayfa 25'te toplam 883.045.000,-TL olarak hesaplanmistir. insaat maliyetinin
her yil yaklasik %20 mertebesinde artacagi 6ngérilmustir.

insaatin 2 yil sirecedi ve ilk yil %40 ve ikinci yil %60 oraninda gerceklesecedi
varsayilmistir.

Finansman Maliyeti:

Projenin lansman ve satisa baslanmasina kadar gegen siredeki finansmaninin
muteahhit firma tarafindan karsilanacadi ve sonrasinda ise daire satislarindan elde edilen
gelirle saglanacadi kabul edilerek finansman maliyeti hesaplamalara dahil edilmemistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra
spesifik yatirnm risklerinin géz énine alinmasi icin bu orana ilave primler elde edilmektedir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2021-2023 yillari arasinda
yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %18 civarinda
oldugu hesaplanmistir. Ancak ginimduz sartlarn dikkate alinarak bu oran gilincel 5 ve 10
yillik Turk Lirasi Tahvil faizlerinin ortalamasi olan %25 esas alinmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yodnetim risklerini igcerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yo6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dislk likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siresine ve o slre
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile &lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarld (y6netimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %8 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %25
Risksiz Getiri Oran + %8 Risk Primi = %33 olarak yapilmistir.

invest
2025/2854 26



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

Yukaridaki faktérlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %33 olarak
kabul edilmistir.

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlari tablosundan da gérulecedi
Uzere) parsel Uzerinde gerceklestirilmesi muhtemel projenin buglinki finansal dederi
yaklasik (518.073.215) 518.000.000,-TL olarak bulunmustur.

iINDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

1. YIL 2.YIL 3.YIL
31.12.2025 30.06.2026 30.06.2027
Konut ve Ticari Birimlerin_m? Bagina Ortalama Satis Fiyati (TL) 96.515 | 130.295 \ 182.413
Satisa Esas Toplam Alani (m?) 11.771,25

Azami Yillik Satis Geliri (TL)

1.136.102.194

1.533.737.962

2.147.233.146

Azami Yillik Satig Geliri (TL)

1.136.102.194

1.533.737.962

2.147.233.146

Satig Orani 0% 25% 75%
Tahmini Yililk Satis Geliri (TL) - 383.434.490 1.610.424.860
Toplam ingaat Alani (m?) 21.347,30

Ortalama m? Birim Ingaat Maliyeti (TL) 41.366 [ 49.639 \ 59.567
Toplam ingaat Maliyeti (TL) 883.045.000 | 1.059.654.000 | 1.271.584.800
Risksiz Getiri Orani 25,00%

Risk Primi 8,00%

Nominal iskonto Orani 33,00%

Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akimi) 0%

Satig Gelirleri 0 383.434.490 1.610.424.860
Satis Orani 0% 25% 75%
Kumiilatif Satig Orani 0% 25% 100%
Azami Yilik Satis Geliri (TL) 1.136.102.194 1.533.737.962 2.147.233.146
Gerceklesmesi Varsayilan Yillik Satig Geliri (TL) 0 383.434.490 1.610.424.860
ingaat Maliyeti 0,000 423.861.600 762.950.880
Insaat Gergeklesme Orani 0% 40% 60%
Kimdilatif insaat Gergeklesme Orani 0% 40% 100%
Azami Ingaat Maliyeti (TL) 883.045.000 1.059.654.000 1.271.584.800
Gergeklesmesi Beklenen insaat Maliyeti (TL) 0 423.861.600 762.950.880
Serbest Nakit Akimi 0 -40.427.110 847.473.980

Toplam indirgenmis Gelir (TL)

1.384.037.396

Toplam indirgenmig Maliyet (TL)

865.964.181

Projenin Finansal Degeri (TL)

518.073.215

alinarak

Parselin degeri ise projenin Girisimci / Yiiklenici

kar1 %20 olarak esas

asagidaki hesaplama tablosunda da goriilebilecegi
(241.265.736,-TL) 241.265.000-TL olarak bulunmustur.
Proje Biiytkliikleri ve Arsa Degeri Hesabi
" Arsa Alani (m?) 4.072,91
~ Satiga Esas Toplam Alani (m?) 11.771,25
" ingaat Alani (m?) 21.347,30
" Ortalama m? Birim Iingaat Maliyeti (TL) 41.365,65
" ingaat Maliyeti (TL) 883.045.000,00

indirgenmig Toplam Hasilat

1.384.037.396 ¥

indirgenmig ingaat Maliyeti

865.964.181 %

Proje / Yiiklenici Kar Orani

20%

~ Proje / Yiklenici Kar (G x J)

276.807.479 %

~ Arsa Maliyeti (G - H - K)

241.265.736 ©

SE|rfx|«xjo|mm|o |0 |>»

" Arsa m? Birim Degeri (L / A)

59.237 ¢
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8.3 MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Ozetle bu ydntemde tasinmazin arsa ve Uzerindeki insai yatinmlar olmak lzere 2
bilesen dikkate alinarak deger tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmaz lzerinde yapi

bulunmadigindan bu yéntemin kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde listelenmistir.

= ” . ULASILAN
DEGERLEME YONTEMI DESC'iER
Pazar Yaklasimi (Arsa) 254.100.000
Gelir Yaklasimi (Arsa) 241.265.000
Projenin Buglinki Finansal Degeri 518.000.000
Uyumlastirilmis Deger 254.100.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Milkin dederlemesinde genellikle
emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantili
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara
bagh metotlan kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her g yaklasim
da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iclerinde fiyati en disuk olanin
en cok talep topladidi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en dlstk dederin tespiti emsal karsilastirma yontemi ile yapiimistir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimizdeki degerini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar, gtincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder igerisinde gelistirici kari da yer
almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktoérlere bagl

olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
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icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun goérilmuistdr.
Buna gore rapor konusu tasinmazin pazar dederi toplami 254.100.000,-TL olarak

takdir olunmustur.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIRILMiS PROJE DEGERI ANALIiZI VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederlemeye konu parsel (zerinde ruhsatlardan hareketle hesaplanan proje
bayuklikleri rapor iceriginde belirtilmis olup bu projeden elde edilebilecek hak ve faydanin

buglinkt dederi (projenin finansal degeri) 518.000.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi
Rapor konusu parselin fiziki olarak bélinmis ya da misterek kisimlari

bulunmamaktadir.

8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMi ILE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SON U¢ YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller icin, sirketimiz tarafindan son (g
yil icerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.
Takdir

. Sorumlu Sorumlu
Rap_on_' Rapor No Edl!en K?v Uzman Degerleme Degerleme
Tarihi Haric Deger
Uzmani Uzmani
(TL)
. . Muhammed Halil Sertag
05.10.2024 | 2024/1941 | 230.160.000 | Fahri SAHIN Mustafa YUKSEL | GONDOGDU
. . Muhammed Halil Sertag
07.08.2025 | 2025/1621 | 253.176.000 | Fahri SAHIN Mustafa YUKSEL | GONDOGDU

¢
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10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Rapor igeriginde oOzellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, ylUzo6lgimd blytkligline, imar durumuna ve c¢evrede vyapilan piyasa
arastirmalarina gore glinimuz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen dederi asagidaki

tabloda sunulmustur.

933 ADA 8 NOLU PARSEL ICiN TAKDIR EDIiLEN
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 254.100.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 279.510.000,-TL

PARSEL UZERINDE GERCEKLESTIRILECEK PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI
ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 518.000.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 621.600.000,-TL

Bulundugu bolge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklar géz 6ninde
bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman olarak hazirlanmistir.

Bu rapor Tiurkiye Dedgerleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hukimlerine goére
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Ocak 2026

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2025)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.

Fahri SAHIN Halil Sertagc GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 411563) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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