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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden
Adra Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sdzlesme Tarihi : 22 Temmuz 2025

Degerlenen Miilkiyet Haklar : Tam Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 01 Agustos 2025

Rapor Tarihi : 07 Adustos 2025

Raporun Turu: Gayrimenkul Dederleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 984- 2025/1626
Degerleme Konusu

: 75.Yil Mahallesi, Mimar Sinan Caddesi, No: 280, 2057
Gayrimenkuliin Adresi Ada 3 Parsel, Yunusemre / MANISA

Tapu Bilgileri Ozeti . Manisa Ili, Yunusemre Iigesi, Uncubozkéy Mahallesi,
2057 Ada, 3 Parsel nolu Arsa
imar Durumu : Bkz. Imar Durumu

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkulln
Raporun Konusu * 30.06.2025 tarihindeki pazar dederinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmistir. *

2057 ADA 3 NOLU PARSEL ICIN TAKDIR EDILEN(ARSA DEGERI)

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 550.000.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 605.000.000,-TL

PROJENiIN HALIHAZIR DURUMUNDAKI DEGERI iCiN TAKDiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 790.315.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 948.378.000,-TL

PROJE IiCIN TAKDIR EDILEN BUGUNKU NET PAZAR DEGERI
KDV HARIC 1.080.000.000,-TL
KDV DAHIL 1.296.000.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani | Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzahdr. e-imzaldrr. e-imzahdr.
Fahri SAHIN Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans No: 411563) (SPK Lisans No: 401651) (SPK Lisans No: 401865)

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Teblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlari
Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmstir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO :02125053576-77

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

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SicCiL NO 1 792227

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

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

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
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, Torball/iZMIiR

TELEFON NO : 0(232)999 1180

KURULUS TARIHi :09.11.2020

KAYITLI SERMAYE :1.100.000.000,-TL

FAALIYET TURU : Gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali

haklar, sermaye piyasasi araglari ve Sermaye Piyasasi Kurulunca
belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portféyi isletmek
amaciyla paylarini ihra¢ etmek (zere kurulan ve sermaye
piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde
bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde kayitli
sermayeli halka acik anonim ortakliktir.
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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 satic1 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, saticli tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyattir. Bu tahmin, oOzellikle 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 yikimlaGligian dederinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deder oldugu
duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar dederi tanimindaki tim
unsurlarn karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme 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

pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
ya da mevcut pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satic
anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varhi§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik 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 cikartilma siresi sabit bir siire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina gore
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katihimcisinin 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.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

202571626 6



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

- 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
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gercevesinde dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan milklerle 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 yéne 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 gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miulklerin yeri ve tlrl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig¢ 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 128953540

SAHIBI : Adra Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i Anonim Sirketi
IL :  Manisa

ILCESI : Yunusemre
MAHALLESI :  Uncubozkdy Mahallesi
PAFTA NO . 20K-3B

ADA NO . 2057

PARSEL NO 3

ANA . .

GAYRIMENKULUN : Arsa

NITELIGI

YUZOLCUMU (m2) : 7.738,47 m2

ARSA PAYI o 1/1

YEVMIYE NO . 23877

CILT NO : 33

SAYFA NO : 3535

TAPU TARIHI :  24.08.2023

4.2 TAKYIDAT INCELEMESI
Tapu Kadastro Genel Midirligi TAKBIS Sistemi'nden 20.07.2025 tarihinde temin

edilen Tasinmaza Ait Tapu Kayd! belgesine gbre tasinmaz lzerinde herhangi bir takyidat

kaydi bulunmamaktadir. Tasinmaza ait tapu kaydi belgesi ekte sunulmustur.

4.2.1 4.2.1. GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR ISE TAKYIDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ENGEL Mi?

Gayrimenkulin Gzerinde takyidat kaydi bulunmamaktadir.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan, Gayrimenkul Yatirim
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 dusik bedel karsiligi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfédylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindur. (Degdisik cimle: RG-9/10/2020-31269)
Ayrica kendi tlzel kisilikleri lehine temin edilecek finansman igin portféydeki varliklar
Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin

Uzerinde bu amaglar disinda higbir suretle tglinci kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirh
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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 ortaklklari lehine kendi portfoylndeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
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.

Tasinmaz Uzerinde dederini dogrudan ya da onemli Olglide etkileyecek serh
bulunmamasi ve parsel lizerinde gergeklestirilecek proje icin ruhsat alinmis olmasi hususu
dikkate alinarak, Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoylinde “‘Proje’’ olarak yer almasinda

tapu takyidatlar acisindan herhangi bir sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

Yunusemre Belediyesi Imar Mudirliginde yapilan temaslarda dederleme konusu
parselin 19.09.2023 tasdik tarih ve 811 sayili 1/1000 6lgekli 3. Etap Revizyon Uygulama
Imar Plani kapsaminda " Ticaret Alani’ olarak belirlenen bélgede kaldigi ve * Ayrik™ nizamda
ve ~Yencgok: 15 Kat™; “Emsal: 2,50 sekilde yapilasma kosullarina sahip oldugu bilgisi

edinilmistir.
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4.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGIiSIKLIKLER
Dederleme konusu tasinmazin mevcut imar plani 19.09.2023 tarih ve 811 sayi ile

onaylanmistir. Yunusemre Belediyesi Imar Miudirligiinde kurulan temaslarda degerleme

konusu tasinmazin bulundugu bdlge icin mevcut uygulama imar plani 6ncesindeki imar

durumu ile alakali bilgi alinamamistir.

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

Manisa Biiyiiksehir Belediyesi Imar Midirligiinde yapilan incelemelerde 28.08.2024
tarih ve 2024/02 sayili 187 adet ofis ve is yeri icin dizenlenmis, 17.380,06 m2 ofis ve is
yeri alani, 13.647,94 m2 ortak alan, 11.092 m2 garaj (ortak alan), 1.120 m2 siginak (ortak
alan) olmak Gzere toplam 43.240 m2 insaat alani icin dlizenlenmis yeni yapi ruhsati,
14.03.2025 tarih ve 2025/03 sayili 187 adet ofis ve is yeri icin diizenlenmis, 17.380,06 m?2
ofis ve is yeri alani, 13.647,94 m=2 ortak alan, 11.053,46 m2 garaj (ortak alan), 1.120 m2
siginak (ortak alan) olmak lzere toplam 43.201,46 m2 insaat alani icin diizenlenmis yeni

tadilat ruhsati ve 29.03.2024 tarihli mimari projesi incelenmistir.

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 slirecinde yapi denetimi Egetek 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 Gzerinde yeni insa edilecek proje icin yapi ruhsati alinmis olup insaat islerine

baslanmasi amaciyla hazirliklara devam edilmektedir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca bos parsel durumunda olan gayrimenkul {izerine kayith yeni
yapl! ruhsati bulunmaktadir.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikUmleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféoyiinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.
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4.4 SOIEI_I"JSI YI.LLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son (g yillik dénemde gergeklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere

(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asadida

belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI
Rapora konu 2057 ada 3 nolu parsel, 2057 ada 2 nolu parselin 13.06.2023 tarihli terk

islemi sonucunda olusmustur. Tasinmazin miulkiyeti ise 24.08.2023 tarih ve 23877 yevmiye
numarasi satis islemi ile Adra Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi lehine tescil

edilmistir.

4.4.2 HUKUKi 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

Degerlemeye konu tasinmaz, Manisa Ili, Yunusemre Iigesi, 75. Yil Mahallesi, Mimar
Sinan Bulvar Uzerinde ve halihazirda arsa niteliginde olan ve (zerinde 187 badimsiz
bélimla ticari bina tasarlanmis olan 2057 ada 3 nolu parseldir.

Degerleme konusu tasinmaza ulasim icin D-565 Karayolu (izerinde Bornova ydniinden
Manisa yonine ilerlenirken yolun sag tarafinda kalan Manisa Bati Girisinden c¢ikilarak Mimar
Sinan Bulvari'na girilir. Yaklasik 1,16 km ilerlendikten sonra dederleme konusu tasinmaz
yolun sol tarafinda kalmaktadir.

Kenan Evren Sanayi Sitesi ile komsu vaziyette olan tasinmazin yakin gevresinde
sanayi amagh yapilar ile Mimar Sinan Bulvari boyunca ticari binalar, Manisa Celal Bayar
Universitesi Hafsa Sultan Hastanesi, Manisa Adalet Sarayi ile editim ve sadlik kuruluslar

bulunmaktadir.
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5.2 GAYRIMENKUL iLE iLGILi ACIKLAMALAR

Degerlemeye konu tasinmaz, 7.738,47 m?2 yizolcimi blyidkligine sahip 2057 ada, 3
nolu parseldir.

Parsel lzerinde tek bloktan olusan ticaret fonksiyonlu proje tasarlanmis ve ruhsati
alinmistir.

Yerinde yapilan incelemede dederleme konusu parsel (izerinde tasarlanan projenin
istinat duvarlarinin tamamlandigi ve istinat duvan icin yapi kullanma izin belgesi
alindidi, binanin ise 1. normal kat betonarmesinin yer gérme islemi esnasinda
kaliplarinin cakilmis oldugu goérilmistir.

Binanin tamamlanma orani yer gorme islemi sirasinda %16 olarak hesaplanmistir.
Parsel, topografik olarak az edimli bir bélgede konumludur.

Parselin sinirlarini demir sac ile gevrilmistir.

Parsel geometrik olarak yamuga benzer formdadir.

Halihazirda glineyde Mimar Sinan Bulvari‘'na, doguda ise Yildiz Sokak’a cepheli bulunan

parsel diger yonlerde komsu parsellere cephelidir.

5.3 PARSEL UZERINDE GERCEKLESTIRILMESIi PLANLANAN PROJE

HAKKINDA BILGILER

Bina; 3 bodrum, zemin ve 10 normal kat olmak U(zere toplam 14 kath olarak
planlanmistir.

Onayh mimari projesine gére binanin 3. bodrum katinda otopark ve teknik alanlar, 2.
bodrum katinda otopark, teknik alanlar ve 2 adet madaza, 1. bodrum katinda otopark
ve 2 adet madaza, zemin katinda bina girisi 4 adet restoran ve 5 adet madgaza, normal
katlarinda ise 174 adet ofis olmak lzere toplam 187 adet bdlim planlanmistir.
Projesine gore binada bulunan madaza ve restoran hacimlerinin toplam brit alani
6.081,96 m?2; ofis hacimlerinin toplam brit alani 11.297,29 m?2 bina ortak alanlari ise
25.822,21 m=2'dir.

Projenin 1. sinif liks yapli malzemeleri ve kaliteli iscilikle tamamlanacadi bilgisi

edinilmistir.

5.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA

SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.5 EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Degerleme Standartlar (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve

en iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiksek dederin elde edilecedi

kullanimdir.” seklindedir.
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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 dederlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gérilen noktalar,

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

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

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu, 6n onay! alinmis projeler ve bulundugu bdélgenin sifir konut gereksinimi
dikkate alindiginda Gzerinde ticari Gnitelerin 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 EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALiZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER
Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan siireg, diger
kiresel 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 yikselmistir.
Ancak bu dengesiz biyume, 2006 sonrasinda piyasada sikismaya neden olmus; 2008
kuUresel finansal krizinin etkisiyle birlikte sektér yeniden daralma sirecine girmistir.

2009-2011 ddéneminde toparlanma cabalar goérilse de, finansman kaynaklarina
erisimdeki zorluklar sektérde secici bir yatirm ortami yaratmistir. 2012-2015 vyillan
arasinda dustk 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 stireli bir
durgunluk yaratmis olsa da, konut satislari ylksek 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 yihinin ikinci yarisinda kamu bankalarinin disutk faizli kredi kampanyalariyla
birlikte konut talebi artmig, fiyatlar yUkselmistir. Ancak bu artis, 2021 yilinda doéviz
kurundaki ylikselisin insaat maliyetlerine yansimasiyla daha da hizlanmis ve fiyatlar piyasa

normallerinin tzerine gikmistir.
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2022 yihinda kiresel krizler, savaslar ve pandemi etkileriyle birlikte ekonomik
belirsizlik artmis, insaat maliyetleri ylkselmis 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 sinirli kalmistir.

2024 yili ve 2025’in ilk ceyregi, 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 yarnisinda 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 yurtlar gibi yeni segmentler 6ne cikarken, 2025
yili ve sonraki dénem icgin kentsel donlisim projelerinin hiz kazanmasiyla bu projelerin
sektore ivme kazandiracadi bir ddsnem beklenmektedir.

Sonug olarak, 2025 yilinin kalaninda Ttlrkiye gayrimenkul piyasasi, ekonomik istikrar,
faiz indirimi beklentisi, geng nifusun konut talebi ve kentsel dénlisim gibi faktorlerle
yeniden canlanma potansiyeli tasimaktadir. Ancak insaat maliyetlerindeki artis ve arz
fazlasi riski gibi zorluklar da g6z ardi edilmemelidir. Bu donemde, 6zellikle nakit glict olan
yerli ve yabanci yatinmcilarin, 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 c¢atismasi ve Orta Dogu’daki
istikrarsizliklar gibi jeopolitik gelismeler, yatirnmc glvenini zedeleyerek
piyasalarda belirsizlik yaratmaktadir.

e Artan kiresel faiz oranlari ve yatinmcilarin riskten kaginma egilimi, Turkiye'ye
yoOnelik dogrudan yabanci yatirim girislerini sinirlamaktadir.

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

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

e Enflasyonun ylksek seyretmesi ve kredi faizlerinin halen yatirimcilar agisindan
erisilebilir olmamasi, sektdrdeki biylimeyi sinirlamaktadir.

¢ Artan dodal afet riski, sigorta maliyetlerini ylikseltmekte ve bazi bélgelerde sigorta

edilebilirligi zorlastirmaktadir.
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Firsatlar:

6.3 BOLGE ANALIZi

6.3.1

Turkiye'deki gayrimenkul projeleri, mimari kalite, dijital altyapi ve strdirilebilirlik

agisindan uluslararasi yatirmcilarin beklentilerini karsilayacak dizeye ulasmis

olmasi,

Ozellikle Kérfez tlkeleri, Rusya ve Avrupa’dan gelen yatirnmcilarin Tiirkiye'ye olan

ilgisi 2025 itibariyla yeniden artis gostermesi,

Turkiye'nin genc¢ nufus yapisi, konut ve ticari gayrimenkul talebini uzun vadede

desteklemeye devam etmesi,

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

yenilikler, sektorde rekabet avantaji saglamasi,

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

yurdu gibi alternatif gayrimenkul tirlerine yonlendirmektedir.

MANISA iLi

Manisa, Turkiye'nin bir ilidir. Manisa
merkezli il, 2023 TUIK verilerine gére
1.475.716 kisilik ntfusuyla Turkiye'nin en
kalaballkk on dérdinca ilidir. Anadolu
Yarimadasi'nin batisinda, Ege Bdlgesi'nin
ortasinda yer alr. Dogudan Usak ve
Kiatahya, glneyden Aydin ve Denizli,
kuzeyden Balikesir ve batidan Izmir ile
komsudur. 27°08 ve 29°05° dogu
boylamlarn ile 38°04 ve 39°58’ kuzey

enlemleri arasinda yer alir. 17 ilgesi vardir.

Toplam niifus bakimindan Izmir'den sonra ikincidir. Ve yiizélcimi bakimindan Ege

bélgesinin en blylk ilidir. Gediz Nehri'nin blUyldk bir bdlimi il sinirlart igerisinden

gecmektedir.

Manisa ilinin ylzdélgimi 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 kuzeydodudan

Demirci Daglar ve uzantilari, dogudan Kula - Goérdes - Usak platolari, giineyden Bozdag

kutlesi, batidan Spil Dagi, Yamanlar Dagi uzantilari, Menemen Bogazi ve Yunt Dagi'nin
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uzantilaryla kusatiimis durumdadir. il topraklarinin %54,3'0 daglardan olusmaktadir. Bunu
%27,8 ile platolar ve %17,9 ile ovalar izlemektedir.

Ege Bolgesi'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 bélgelerinde i¢ Anadolu Bélgesi'nin karasal ikliminin etkileri géralar. lin
batisindan dodgusuna gidildikge, toprak, iklim ve topografya gibi cevre kosullari asamali
olarak degismeye baslar. Bu dedisime bagli olarak bitki ortlisi de degisir. Bitki ortisu
batidan doguya dogru sirayla; ova bitkileri, makiler, ormanlar ve alpin bitkilerinden olusur.
Ancak bunlarin asamalan birbirlerini dizenli bir bicimde izlemez. Daglarda egemen bitki
Ortlst ormanlar ve makilerdir.

Ilde ortalama sicaklik 16.8 °C'dir. En sicak aylar, ortalama sicakh§in 30 °C'nin tzerine
ciktigi Haziran, Temmuz ve AJustos 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 Uzerindedir. Ortalama olarak yilin 91 gini yadish gecmektedir. Yillik
ortalama yadis miktari m2 ye 750.3 kg'dir. En fazla yadis Aralik, Ocak ve Subat aylarinda
goraldr.

Manisa ili, 2018 yili verisine gére gayri safi yurt ici hasila bakimindan $63,4 milyar ile
dlkenin on birinci blyulk ilidir. Kisi basina disen gelirde ise $44.631 ile on dérdiinci sirada
yer almaktadir. 2013 yili Insani Gelisme Endeksi verisine gére Manisa, elde ettigi 0,496
puanla otuz dokuzuncu sirada yer ald.

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 biiyiik sanayi ve ticaret
merkezidir.

Gediz Nehri kiyisinda kurulu olan Manisa'da, tarim 6nemli gegim kaynaklarindan
biridir. Tarimsal faaliyetlerin basinda Giziim tretimi gelmektedir. Ozellikle Sultani cinsi (izim
Uretiminde Ulke tariminda édnemli bir paya sahiptir. Bunun yani sira il sinirlari igerisindeki
zeytin Uretimi de 6énemli bir yere sahiptir.

Manisa, 2011 yilinda gercgeklestirdigi 7.116.049.087 TL ihracatla Turkiye'nin en gok
ihracat yapan 7. sehri konumuna gelmistir.

Manisa'da cevre 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 Gzerinden Manisa Kart adi verilen elektronik kart

sistemi ile il genelinde yapilmaktadir.
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6.3.2 YUNUSEMRE ILCESI

Yunusemre, Turkiye'nin Ege Bolgesi'nde bulunan Manisa ilinin ilgelerinden biridir. 12
Kasim 2012'de Manisa il merkezinin ikiye bélinmesiyle ayri bir ilge olmustur. 257.993 kisilik
nifusuyla Manisa'nin en yiiksek niifuslu ilgesidir. Ilcenin adi, 13. ylizyilda yasamis tasavvuf
ve Turk halk sairi Yunus Emre'den gelmektedir. Ilge, Gediz Ovasi'nin izerinde ve Spil Dagi
ile Yamanlar Dadi'nin etedinde kuruludur. Ilcenin giineyinde Spil ve Yamanlar Dagi,
batisinda Izmir'in Menemen ilgesi, kuzeyinde Yunt Daglari, dousunda Sehzadeler ilcesi ve
kuzeydogusunda Saruhanli ilgesi bulunur. Gediz Nehri ilgenin iginden, yerlesim yerlerinin
ise kuzeyinden gecer. Ilcenin ana ekonomik gecim kaynadi tarim ve sanayidir. Ozellikle
Vestel'in tim Gretimini Manisa'da yapmasi dolayisiyla yerli halk icin is imkani saglar ve
cevre illerden de bu sebeple gbég alir.

Ilce, 12 Kasim 2012'de TBMM'de kabul edilen 6360 sayili kanun ile Manisa merkez
ilcesinin ikiye bélinmesi sonucu ilge olmustur.

Sehir icinde (Yunusemre ve Sehzadeler ilceleri) Manulas'a ve kooperatiflere bagh halk
otobusleri hizmet vermektedir. Ayni sekilde Manisa'nin diger ilcelerine de otobis seferleri
yapilmaktadir.

Yunusemre ilcesi, kara yolu baglantilari ile Izmir'in ilgeleri olan Menemen ve
Bornova'ya badglanir. Bornova ile arasinda Sabuncubeli Tineli bulunmaktadir. Iice
icerisinden gecen demir yolu hatti ile Menemen ve Sehzadeler'e baglanir. Ilce icerisinde 2
adet tren istasyonu bulunmaktadir. Bunlar Muradiye ve Horozkdy Tren Istasyonlardir.

Ilge icerisinde Muradiye Mahallesi'nde Manisa Celal Bayar Universitesinin Sehit Prof.
Dr. ilhan Varank Yerleskesi ve Uncubozkdy Mahallesi'nde Saglk Yerleskesi ile Tip Fakiiltesi

bulunur.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumu,

e Ulasim imkanlarinin kolayhdi ve cesitligi,

¢ Tamamlanmis altyapi,

e Imar durumu,

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

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Dederleme Standartlar hitkiimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni

veya karsilastinilabilir (benzer) varliklar secilmistir.
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Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.
ARSA EMSALLERI

1.

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Muradiye Mahallesinde 6000 m?2
ylzOlglimli Emsal:1,00 Konut+Ticaret imarli arsa 250.000.000,-TL (41.667,-
TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 507 921 34 77)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Hafsa Sultan Mahallesinde 98 m2
ylzolglimli Emsal:2,00, Hmaks:10 kat konut imarh arsa 5.000.000,-TL (51.020,-
TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 536 033 83 10)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Yeni Mahalle Mahallesinde 297 m?2
yuzo6lgimld, Hmaks:12,50 m. konut imarh arsa 15.000.000,-TL (50.505,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 535 341 05 73)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Hafsa Sultan Mahallesinde 130 m2
yuzolgimld, Hmaks:15,50 m. konut imarh arsa 6.740.000,-TL (51.846,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 530 328 21 69)

Dederleme konusu tasinmazlara yakin bolgede Barbaros Mahallesinde konumlu 2
adet parsel hissesi, 1 adet parsel olmak lizere toplam 6893 m2 ylzolgimlli ayrik
nizam kismen Emsal:1,50, kismen Emsal:1,20 konut+ticaret imarli arsa
370.000.000,-TL (53.678,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0850 252 30 79)

SATILIK IS YERI EMSALLERI

6.

10.

Dederleme konusu tasinmaza yakin bdlgede Uncubozkdy Mahallesinde 2+0
kullanimh ve 58 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 11 kath binanin 8. katinda
konumlu blronun 5.250.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (90.517,-
TL/m?2) (Emlakgi: 505 766 35 84)

Dederleme konusu tasinmaza yakin bdlgede Uncubozkdy Mahallesinde 1+0
kullanimh ve 45 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 15 kath binanin 2. katinda
konumlu blronun 4.175.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (92.777,-
TL/m?2) (Emlakgi: 532 294 85 87)

Dederleme konusu tasinmaza yakin bdlgede Uncubozkdy Mahallesinde 1+1
kullanimh ve 36 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 15 kath binanin 5. katinda
konumlu blronun 3.790.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (94.986,-
TL/m?2) (Emlakgi: 505 718 71 11)

Dederleme konusu tasinmaza yakin bodlgede Uncubozkdy Mahallesinde 2+1
kullanimh ve 60 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 15 kath binanin 8. katinda
konumlu blronun 5.950.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (99.166,-
TL/m?2) (Emlakgi: 532 292 30 87)

Dederleme konusu tasinmaza yakin bélgede Ayni ali Mahallesinde site iginde 450
m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen bodrum kati 192, zemin kati 192 m2 olmak
Uzere toplam 384 m2 kullanim alanh diikkanin 30.000.000,-TL bedelle satilik oldugu
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bilgisi alinmistir. Bodrum kat kulanim alani zemin kat kullanim alanina 1/5 oraninda
indirgendiginde toplam alani (192/5)+192= 230 m2 olarak hesaplanmaktadir.
(130.434,-TL/m?2) (Emlakgi: 553 606 05 30)

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

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donusturilmesi ile belirlenmesini 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 buginki dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydénteminin varyasyonlari 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 igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 60deme 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 gcalismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi,

ve gelir indirgeme yaklasimi 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
gercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m?2
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 gore karsilastinilmasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
bUyuklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik 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
Yiizolgiimii(m?) 6.000 98 297 130 6.893
istenen Fiyat (TL) 250.000.000 5.000.000 15.000.000 6.740.000 370.000.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 237.500.000 4.750.000 14.250.000 6.403.000 351.500.000
Birim Deger (TL/m?) 39.585 48.470 47.980 49.255 50.995
Konum/Serefiye Duzeltmesi (%) 50% 50% 40% 50% 20%
Yiiz6lclimii Diizeltmesi (%) 0% -15% -15% -15% 0%
Hisse Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 15%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 50% 20% 30% 20% 10%
Pazarlik Diizeltmesi (%) -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 90% 45% 45% 45% 35%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 75.210 70.280 69.570 71.420 68.845
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 71.065

Emsaller genellikle kiigiik arsa alanlarina sahip olduklarindan ve site tarzi yapilasma
imkanlari bulunmadigindan konum serefiyeleri %20 ila %50 araliginda duizeltilmistir.
Yapilasma haklari ise imar durumlarindan hareketle degerlendirilmistir. Degerleme konusu
tasinmazin ylzélgiminin emsal tasinmazlara gére blylk olmasi sebebi ile O ila %-15
araliinda ylzolcimu dlzeltmesi uygulanmistir. 5. Emsalin hisseli olmasi sebebi ile %15
hisse dlizeltmesi uygulanmistir. Buna gore emsallerin pazarlik paylari ve serefiyeleri

dikkate alinarak diizeltilmis birim degeri olarak 71.065,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.

202571626 21




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

SATILIK IS YERI EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizZI

Emsal No 6 7 8 9 10
Kullanim Alani (m?) 58 45 36 60 230
istenen Fiyat (TL) 5.250.000 4.175.000 3.790.000 5.950.000 30.000.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 4.987.500 3.966.250 3.600.500 5.652.500 28.500.000
Birim Deger (TL/m?2) 85.990 88.140 100.015 94.210 123.915
Konum/Serefiye Duizeltmesi (%) 10% 10% 5% 5% -10%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 20% 20% 20% 20% 10%
insai Kalitesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 30% 30% 25% 25% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 111.785 114.580 125.020 117.765 123.915
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 118.615

Emsallerin timdi yeni insa edilmis ve edilmekte olan binalardan secilmistir. Emsal 6 ila
9 benzer projeler iginde bulunduklarindan konum/serefiye dlzeltmeleri %5 ila %10
araliginda dedismektedir. Emsal 10 ise yaya trafiginin yodun oldugu boélge icinde
oldugundan konum serefiye dizeltmesi %-10 olarak alinmistir. Emsallerin tim{ beyan
edilen alanlarinin ylksek olmasi sebebi ile ofis kullanimh olanlarin alan dizeltmesi %20,
diikkan kullanimli olan emsal 10 ait alan diizeltmesi %10 olarak belirlenmistir. Insai
kaliteleri ise bulunduklari site ve binalar géz dnliine alinarak diizeltme yapilmamistir. Buna
gore emsallerin pazarlik paylar ve serefiyeleri dikkate alinarak dlzeltilmis birim dederi

olarak 118.615,-TL/m?2 birim deder hesaplanmistir.

8.1.1 ULASILAN SONUC
Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler géz 6énlinde bulundurularak tasinmaz igin takdir edilen arsa m?2 birim

dederi ve pazar dederi asagidaki tabloda belirtilmistir.

PARSEL m?2 BiRIM .o .. | YUVARLATILMIS PiYASA DEGERI
ADA NO NO DEGERI (TL) YUzOLCUMU (m?) ()
2057 3 71.065 7.738,47 550.000.000

8.2 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 olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlidi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varidgin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gergeklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger

belirlenmektedir.
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Bu yontemde asadidaki bilesenler2dikkate alinmistir.
a. Parsellerin degeri

b. Parseller Gzerindeki insal yatirirmlarin degeri

8.2.1 PARSELLERIN DEGER ANALIZi

Parsellerin dederinin tespitinde Pazar Yaklasimi yénteminden istifade edilmis olup

8.1.1'de de gorilecedi lGizere parselin dederi 550.000.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.2.2 INSAi YATIRIMLARIN DEGERI

Projenin tamamlanma orani yerin gorildigi gin (24.07.2025) itibari ile %16 olarak
hesaplanmaktadir. insaat yatinmlarinin dederlendirmeye esas m2 birim bedelleri binanin
yapihlis tarzi ve nitelikleri ile halihazir durumu dikkate alinarak saptanmistir.

insd edilmekte olan yapilarin sinifi V-A olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanhgi 2025 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi V-A olan yapilarin m2 birim
bedeli 34.400,-TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan projenin liks standartlarda olacadi
kabullyle artirlan bu deder yaklasik %20 mertebesinde daha artirilarak m2 birim
maliyetinin ofis alanlarinda 41.280,-TL, dikkan ve restoran alanlarinda 34.400,-TL/m?2
ortak alanlarinda ise 20.000,-TL mertebesinde olacagi varsayilmistir.

Yani sira ilave maliyetler tabloda ek maliyetler basligi altinda maliyet tablosuna
eklenmis, bu kalemlerin olusturdugu toplam insaat maliyeti dikkate alinarak diger proje
giderleri yine asadidaki tablodaki oran ve kalemlerin yizdesel dagilimi seklinde maliyete
ilave edilmistir.

Tum bu kabullerden hareketle tasinmaz icin hesaplanan yatirrm maliyeti ve mevcut

insai yatinmlarin maliyetleri asagidaki gibidir.

FONKSIYON ALAN (m?) m? B'R"\("TI'_\;'A”YET' MALIYET (TL)
OFIS ALANLARI 11.297,29 41.280 466.352.131
DUKKAN VE RESTORAN ALANLARI 6.082,77 34.400 209.247.288
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNiK ALANLAR 25.821,40 20.000 516.428.000
TOPLAM | 43.201,46 - 1.192.027.419

Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 3,00% - 35.760.823
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri 4,00% - 47.681.097
Yatirimci Sabit Giderleri 2,00% - 23.840.548
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 2,00% - 23.840.548
Miiteahhit Ucreti 15,00% - 178.804.113
ORTALAMA / TOPLAM INSAAT MALIYETI 34.766,29 1.501.954.548
MEVCUT ORTALAMA iNSAi TAMAMLANMA SEVIYESI (% 16) ITIBARIYLE iNSAI 240.312.728
DEGERI (240.315.000)

2 Bu bilesenler, arsa ve ingal yatirimlarin ayri ayri satisina esas almabilecek degerler anlaminda
olmayip taginmazin toplam degerinin olusumuna 151k tutmak tizere verilmis fiktif biiyiikliiklerdir.

202571626 23



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

8.2.3 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, degerleme sireci ve emsal analizinden hareketle rapora
konu parselin m2 birim dederi takdir edilmis ve ylzo6lcimuU blyUklagu ile carpilarak pazar
degerleri hesaplanmis ve 7.2.3 Insai Yatinmlarin Dederi bdliminde mevcut insai
tamamlanma orani (%216) itibariyle hesaplanan insaat maliyeti ile toplanarak tasinmazin
toplam dederi hesaplanmistir. Buna gore parselde insa edilmekte olan projenin arsa dahil

mevcut insaat seviyesi itibariyle degeri asagidaki tabloda gosterilmistir.

PARSELLERIN iNSAI YATIRIM MALIYET YUVARLATILMIS TOPLAM
DEGERI (TL) DEGERI (TL) DEGER (TL)
550.000.000 240.315.000 790.315.000

8.3 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

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

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

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislar
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglinki dederiyle
sonuclanmaktadir. Uzun émurlii veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhdin kesin tahmin stiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin stresi 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 gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdrin ve tasinmazlarin risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tagsinmazin degeri bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
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b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

8.3.1 Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar

Parsel Gizerinde ticari birimlerden olusan yapi / yapilar insa edilecektir.

Rapor iceriginde parselin toplam alani 7.738,47 m2'dir.

Rapor iceriginde parsel biinyesinde insa edilebilecek yapi alani mimari projesinden
hareketle 43.201,46 m2 olarak esas alinmistir.

Proje binyesindeki ofis, ticari ve ortak alan olmak lizere toplam insaat alani ve

pazarlamaya esas genel brit alanlar bazinda planlama detay! asadidaki tabloda

verilmistir.
FONKSiYON ALAN (m?)
OFiS ALANLARI 11.297,29
DUKKAN ve RESTORAN ALANLARI 6.082,77
ORTAK ALAN VE TEKNiK ALANLAR 25.821,40
TOPLAM | 43.201,46

Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda "“maliyet yaklasimi
yontemi” kullaniimigtir.

Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kar havi rayig tutar),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
guncel rayigleri esas alinmistir.

Otopark ve siginak alanlari imar yénetmeligine gore belirlenmistir.

Insaatin yaklasik 2 yil icerisinde tamamlanacadi varsayilmistir.

Insa edilmekte olan yapilarin sinifi V-A olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanhgi 2025 yili m2 birim maliyet listesine gore yapi sinifi V-A olan yapilarin m2
birim bedeli 34.400,-TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan projenin liks standartlarda
olacadi kabuliyle artirilan bu deder yaklasik % 20 mertebesinde daha artirilarak
m2 birim maliyetinin ofis alanlarinda 41.280,-TL, diikkan ve restoran alanlarinda
34.400,-TL/m2 ortak alanlarinda ise 20.000,-TL mertebesinde olacadi
varsayllmistir.

Diger yandan yapilan maliyet hesaplarina proje blnyesindeki 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 gevresine iliskin gevre 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 taahhtt yolu ile insa edilecek proje igin %15

Muteahhitlik Gcreti de maliyetlere yansitiimistir.
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- Buna gore tiim maliyetler s.23'deki tabloda gdsterilmis olup katlanilan
maliyet 240.312.800,-TL ve kalan insaat maliyeti ise yaklasik
1.261.642.200 TL olarak hesaplanmistir.

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

- Zemin iyilestirmesi ve temel isleri igin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda
teknik detaylarla gozllecedi varsayilmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti
disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayilmistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki projelerin kalitesine uygun malzeme ve isgilik

kullanilacagi 6ngorilmastir.

8.3.2 Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Parsel Uzerinde gelistirilmesi muhtemel proje blnyesinde olusacak birimlerin
tamaminin satilacagi varsayllmis ve projenin buglnki finansal dederi bu dogrultuda
hesaplanmistir. Buna gore proje blnyesinde olusacak ofislerin glinimuizdeki dederleri
pazar yaklasimi ile 118.615,-TL/m?2 ve piyasa arastirmalarindan hareketle s.22’de analiz
edilmistir. Tasinmazin bulundudgu bdlgede benzer nitelikte satilik dikkan emsali
bulunmamakta olup ilge genelinde yapilan incelemelerde ticari alanlarin ginimiuizdeki satis
dederinin ise ofis alanlarinin birim dederine oranla %25 yiksek serefiyeli olarak 148.270
TL/m?2 olacadi kanaatine variimistir.

Buna gore proje hasilatinin buginki finansal dederi asagida hesaplanmistir.

FONKSIYON ALAN (m?) m?2 BiRiM SATIS DEGERI (TL) HASILAT (TL)
Ofis 11.297,29 118.615 1.340.028.053
Diikkan 6.082,77 148.270 901.892.308
TOPLAM 2.241.920.361

8.3.3 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi ile Hesaplanan Projenin Bugiinkii
Finansal Degeri

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

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlarnn ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkuliin tasididi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline
indirgenmis ve gayrimenkuliin buginki dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) degeri ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje slresi boyunca
gergeklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
dedgerlemeye konu hissenin hasilat lzerinden alacagi paylar indirgenerek gayrimenkulin

dederi tespit edilmistir.
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Varsayimlar :

Satislarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlari:

Satislarin 3 yilda asagidaki tabloda belirtilen gerceklesme oranlari ve m2 satis fiyatlan
ile realize olacadi varsayllmistir. Satis dederleri, bélgedeki diger projelerdeki ortalama m2
birim bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir. Satislardaki artis miktarlari ilk yil %40, ikinci

yil ise %42 olarak esas alinmistir.

Rapor Tarihi itibariyle 2.YIL 3.YIL

Satis Gergeklesme Orani 0% 30% 70%
Ofis m? Satis Fiyati £118.615 £166.061 £236.637
Diikkan m? Satis Fiyati % 148.270 £ 207.578 % 295.799

insaat Alani ve insaat Maliyeti:

Proje biinyesindeki toplam insaat alani 43.201,46 m2 olarak hesaplanmistir. Insaat
maliyeti ise sayfa 25'te toplam 1.501.955.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Mevcut durumu itibariyle kaba insaat islerine devam edilmekte olup projenin genel
tamamlanma seviyesi ise %16 mertebesinde hesaplanmistir. Buna gore toplam insaat
maliyetinin (1.501.955.000 x 0,16) 240.312.800 TL'lik kismina katlanildigi ve kalan insaat
maliyetinin ise 1.261.642.200,-TL olacagi éngoridlmustar.

Insaatin 2 yil siirecedi kalan %84 oranindaki insaatin %50 lik kisminin 2026 yilinda,
%34 lik kisminin ise 2027 yilinda gerceklesecedi varsayilmistir. Ayrica her yil insaat
maliyetinin %25 oraninda artacagi varsayilmistir. Buna gore insaat maliyetlerine iliskin 6zet

tablo asadidaki gibidir.

TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 43.201,46
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 1.501.955.000
KATLANILMIS INSAAT MALIYETI (TL) 240.312.800
KALAN iNSAAT MALLIYETI (TL) 1.261.642.200
2026 YILI ARTIRILMIS KALAN MALIYET (TL) |1.577.052.750
2026 YILI INSAAT MALIYETI (TL) 938.721.875
2027 YILI ARTIRILMIS KALAN MALIYET (TL) 797.913.594
2027 YILI INSAAT MALIYETI (TL) 797.913.594

Finansman Maliyeti:

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

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz

menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra
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spesifik yatirnm risklerinin géz énliine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz
Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Uzerindeki getirilerin goOstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2021-2023 yillar
arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama 9618
civarinda oldugu hesaplanmistir. Ancak glinimiz sartlari dikkate alinarak bu oran glincel
5 ve 10 yillik Tark Lirasi Tahvil faizlerinin ortalamasi olan %25 esas alinmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha dustk likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma stresine 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 karsilastiriilmasi ile 6lgulebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiarli (y6netimsel,
ekonomik ve donemsel) 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 = %233 olarak yapilmistir.

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

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlari tablosundan da gorilecedi
Uzere) parseller lzerinde gergeklestiriimesi muhtemel projenin buginki finansal dederi
(1.080.714.285) 1.080.000.000,-TL olarak bulunmustur.
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iNDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

1.YIL 2.YIL 3.YIL
30.06.2025 30.06.2026 30.06.2027
Ofis Birimlerin_m? Basina Ortalama Satis Fiyati (TL) 118615 | 166.061 | 236.637
Satigsa Esas Ofis Alani (m?) 11.297,29
Diikkan ve Restoran Birimlerinin m? Bagina Ortalama Satis Fiyati (TL) 148.270 | 207.578 | 295.799
Satisa Esas Diikkan Alani (m?) 6.082,77
Ofis Birimlerinin Azami Yillik Satig Geliri (TL) 1.340.028.053 1.876.039.275 2.673.355.966

Diikkan ve Restoran Birimlerinin Azami Yillk Satis Geliri (TL)

901.892.308

1.262.649.231

1.799.275.154

Toplam Azami Yillik Satig Geliri (TL)

2.241.920.361

3.138.688.506

4.472.631.121

Satig Orani 0% 30% 70%
Tahmini Yillik Satig Geliri (TL) - 941.606.552 3.130.841.784
Toplam ingaat Alani (m?) 43.201,46

Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (TL) 34.766 | 43458 | 54.322

Toplam ingaat Maliyeti (TL)

1.501.955.000 |

1.877.443.750 |

2.346.804.688

Risksiz Getiri Orani 25,00%
Risk Primi 8,00%
Nominal iskonto Orani 33,00%
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akimi) 0%

Toplam indirgenmis Gelir (TL)

2.477.911.978

Toplam indirgenmig Maliyet (TL)

1.397.197.693

Projenin Finansal Degeri (TL)

1.080.714.285)

Satis Gelirleri 0 941.606.552 3.130.841.784
Satis Orani 0% 30% 70%
Kumiilatif Satig Orani 0% 30% 100%
Azami Yillik Satis Geliri (TL) 2.241.920.361 3.138.688.506 4.472.631.121
Gergeklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (TL) 0 941.606.552 3.130.841.784
ingaat Maliyeti 240.312.800 938.721.875 797.913.594
insaat Gergeklesme Orani 16% 50% 34%
Kimiilatif insaat Gergeklesme Orani 16% 66% 100%
Azami Ingaat Maliyeti (TL) 1.501.955.000 1.877.443.750 2.346.804.688
Gergeklesmesi Beklenen ingaat Maliyeti (TL) 240.312.800 938.721.875 797.913.594
Serbest Nakit Akimi -240.312.800 2.884.677 2.332.928.191

Parselin dedgeri ise projenin Girisimci / Yiiklenici kari %20 olarak esas

alinarak asagidaki hesaplama tablosunda da goriilebilecegi lizere (585.131.889,-

TL) 585.000.000,-TL olarak bulunmustur.

Proje Biyiikliikleri ve Arsa Degeri Hesabi

A - ArsaAlani (m?) 7.738,47
B - Satiga Esas Toplam Diikkan Restoran Alani (m?) 6.082,77
c - Satiga Esas Toplam Biiro Alani (m?) 11.297,29
D - ingaat Alani (m?) 43.201,46
E - Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (TL) 34.766,30
F - ingaat Maliyeti (TL) 1.501.955.000,00
G - indirgenmis Toplam Hasilat 2.477911.978 %
H - indirgenmis insaat Maliyeti 1.397.197.693 %
J - Proje/ Yiiklenici Kar Orani 20%
K - Proje / Yiiklenici Kan (G x J) 495.582.396 %
L - Arsa Maliyeti (G - H - K) 585.131.889
M - Arsa m?Birim Degeri (L/A) 75.613 %

202571626

29



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

8.4 MALIYET HESABI YONETIMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

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

olmadigindan bu yontemin kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.5 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar degerleri asagida tablo halinde listelenmistir.
ULASILAN DEGER

DEGERLEME YONTEMI

(L)
Maliyet Yaklagimi
(Projenin Mevcut Durumu Itibariyle Toplam 790.315.000
Dederi)
Gelir Yaklagimi

(Projenin Buglinkl Finansal Degeri) 1.080.000.000

Pazar Yaklasimi
(Arsa Degeri)

Gelir Yaklagimi
(Arsa Degeri)

550.000.000

585.000.000

Farkh yéntemlerle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Muilkin 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
baglh metotlarn kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her ¢ yaklasim
da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en disuk olanin
en cok talep topladigi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en dlstk dederin tespiti maliyet yakklasimi ile yapilmistir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimuzdeki dederini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve sirekli istikrarh bir ekonomiye
dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder icerisinde gelistirici kari da vyer
almaktadir. Maliyet yaklasiminda ise girisimci kari hesaplanan dedere dahil

edilmemektedir.
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Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagl
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun goérilmuistar.

Buna gore rapor konusu tasinmazin pazar dederi toplami 790.315.000,-TL olarak

takdir olunmustur.

8.5.1 BOS ARAZI VE GELISTIRILMi$S PROJE DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederlemeye konu parsel Uzerinde gerceklesecek ve ruhsati alinmis proje

blyukliklerinden hareketle ve piyasa sartlarina iliskin kabuller ile firmanin tasarrufu
dogrultusunda proje tamamlandiginda Unitelerin satilacagi kabullyle projenin glinimiz

sartlarindaki net bugtinki degeri 1.080.000.000,-TL hesaplanmistir.

8.5.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN

VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

NEDEN

8.5.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Rapor konusu parselin fiziki olarak bélinmis ya da misterek kisimlar

bulunmamaktadir.

8.5.4 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 degerleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g

yil icerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.

Takdir
. Sorumlu Sorumlu
Rapor Edilen KDV o o
L Rapor No . o Uzman Degerleme Degerleme
Tarihi Harig¢ Deger
Uzmani Uzmani
aL
. . Muhammed Halil Sertag
01.10.2024 | 2024/1946 | 450.000.000 | Fahri SAHIN Mustafa YUKSEL | GONDOGDU
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10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen parselin yerinde yapilan incelemesinde konumuna,
ylzOlgimi blayukligline, imar durumuna fiziksel 6zelliklerine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gore lizerinde yapilan insai maliyetlerde dikkate alinmak 30.06.2025 tarihi

itibariyle takdir edilen toplam dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

2057 ADA 3 NOLU PARSEL ICIN TAKDIR EDILEN (ARSA DEGERI)
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 550.000.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 605.000.000,-TL

PROJENiIN HALIHAZIR DURUMUNDAKI DEGERI iCIN TAKDiR EDIiLEN
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 790.315.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 948.378.000,-TL

PROJE iCIN TAKDIR EDILEN BUGUNKU NET PAZAR DEGERI
KDV HARIC 1.080.000.000,-TL
KDV DAHIL 1.296.000.000,-TL

Bulundugu bdlge, konumu, imar durumu, ulagimi ve kullanim olanaklari géz 6niinde
bulundurularak, dederleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman olarak hazirlanmistir.

KDV orani bos arsa dederi igin %10, proje igin %20 kabul edilmistir.

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

Bilgilerinize sunulur. 07 Agustos 2025

(Ekspertiz tarihi: 01 Adustos 2025)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

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

Fahri SAHIN Halil Serta¢ 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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