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RAPORUN KONUSU
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Hisseli Milkiyet

S6z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hikimlerine gore sirketimiz biinyesinde 31.12.2022 Deger
Tarihli 2023-PD-0017 numarali, 31.12.2023 Deger Tarihli 2023-
PD-86 numarali, 31.03.2024 Deger Tarihli 2024-PD-25 numaral
Degerleme Raporlari diizenlenmistir.

Kocaeli ili, Gebze ilcesi, Sultanorhan Mabhallesi, 6758 ada 5
parsel (eski 6371 Ada 6 Parsel) numarali tasinmazin 31.08.2019
Tarihinde Resmi Gazetede Yayinlanan “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar
Hakkinda Tebligin” Birinci maddesinin ikinci fikrasina uygun
olarak 31.12.2024 tarihli Pazar Degeri'nin tespiti amaciyla
hazirlanmistir.

GAYRIMENKULE AiT BILGILER

GAYRIMENKULUN ADRESI

TAPU BILGILERi OZETi

SAHiBI

MEVCUT KULLANIM

TASINMAZLARIN DEGER OZET TABLOSU

Tatlikuyu Mahallesi, Anibal Caddesi, 6758 Ada 5 Parsel (eski 6371
Ada 6 Parsel), Gebze/Kocaeli

Kocaeli ili, Gebze ilcesi, Sultanorhan Mabhallesi, 6758 Ada 5 Parsel
(eski 6371 Ada 6 Parsel)

- AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S. (176754 / 214171)
- Maliye Hazinesi (37417 / 214171)

Parsel lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Parsel bosg
durumdadir.

Tasinmazin Tam Miilkiyet Degeri, TL (KDV Harig)

AHES Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A. S. (Eski Unvani: Siileyman Eksi insaat Sanayi ve
Ticaret A.S.): 176754 / 214171 Payli Hisse Degeri, TL (KDV Harig)

303.100.000,00 TL

250.145.000,00 TL

Maliye Hazinesi: 37417 / 214171 Payh Hisse Degeri, TL (KDV Harig) 52.955.000,00 TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI
DENETMEN

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Zafer COBAN (SPK Lisans No: 410749)
Mehmet EROL (SPK Lisans No: 410067)

Tolga ERDEM (SPK Lisans No: 411407)

*YOnetici dzeti, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.
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Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$. Uygunluk Beyanimiz

>
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Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler gergevesinde dogrudur ve raporda belirtilen
analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme uzmani ile degerlemeye konu varligin herhangi bir ilgisi yoktur ve gelecekte ilgisi olmayacaktir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusu varlik veya ilgili taraflar hakkinda hicbir 6nyargisi bulunmamaktadir.
Degerleme raporunun ticreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuglara bagli degildir.

Degerleme uzmani, degerleme ¢alismasini ahlaki kurallara ve performans standartlarina gore gergeklestirmistir.
Degerleme uzmani, mesleki egitim sartlarina ve mesleki tecriibeye haizdir.

Degerleme uzmani, varligi yerinde incelemistir. Raporun hazirlanma siirecinde adi gegen kisiler disinda kimseden
mesleki yardim alinmamistir.

Rapordaki analiz, yaklasim, kanaat ve sonug degerleri Uluslararasi Dederleme Standartlari (1VS) kriterlerine uygun
olarak hazirlanmistir.

Degerleme cgaligmasi, raporda belirtilen varlik veya varliklarin “degerleme tarihi itibariyle” muhtemel degerinin
raporlanmasi galismasidir. Degerleme uzmani bu de@ere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya
fiziki degisikliklerden dolayi sorumlu degildir.

Varlik ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili bilgilerin alindigi makamlar
genel olarak giivenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu igin bir garanti verilmez.

Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca gorsel amaglidir, rapordaki konularin kavranmasina gorsel bir
katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska hicbir amagla giivenilir referans olarak kullanilamaz.

Raporda yer alan arazi ve uizerindeki yapilar igin belirtilen degerler varligin biitiini icin gecerlidir. Bu degerlerin oransal
olarak veya toplam deg@erin boliinerek dagitiimasi, rapor iginde acgiklanmadigi takdirde, deder takdirini gegersiz
kilacaktir.

Degerleme galismasi, degerleme konusu varliklarda herhangi bir takyidat, hukuki sorun (rehin, haciz, hibe, satis serhi
vb.), vergi vb. mali yikimliltkler ile alacak ve teminat haklari olmadidi; bu tiir bir sorun varsa dahi bu sorunlarin
¢oziilecegi varsayimi ile yapilmistir. Bu nedenle degerleme hesap analizi agamasinda bu tip hukuki problemler goz
ardi edilerek deger tespiti yapilmistir.

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, galisma siirecinde yardimci olmasi amaglanmis olup buradaki bulgular; cari
piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli sabit bir ekonomik ortam varsayimi {izerine
dayandiriimistir. Bu nedenle, uzman tarafindan dogru bir sekilde tahmin edilmesi miimkiin olmayan projeksiyonlar
ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve boylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Raporun sozlegsmede belirtilen degerleme amaci disinda ya da baska bir kullanici tarafindan kullanilmasi miimkin
degildir.
Bu degerleme raporunun, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayil Resmi Gazete'de Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig'in 1.Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini
beyan ederiz.
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1. RAPOR BILGILERI
1.1. Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi

Bu rapor AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S ile 09.12.2024 tarihli degerleme talebi ve imzalanan s6zlesmeye
istinaden sirketimiz tarafindan 31.12.2024 de@erleme tarihli olarak 2024-PD-66 rapor numarasi ile tretilmistir.

1.2. Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu degerleme raporu, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda tanzim edilmis olup, 31.08.2019 tarih ve
30874 sayill Resmi Gazete’de Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblid’in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi, 6758 Ada 5 Parsel (Eski: 6371 Ada 6 Parsel) numarali tasinmazin
degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.3. Degerleme Raporunu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu mabhallinde yapilan incelemeler ve ilgili kisi/kurum/kuruluglardan elde edinilen bilgiler isiginda
Degerleme Uzmani Zafer Coban (SPK Lisans No: 410749), Dederleme Uzmani Mehmet Erol (Lisans No: 410067)
tarafindan hazirlanmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani Tolga Erdem (Lisans No: 411407) tarafindan kontrol edilip
onaylanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 31.12.2024 tarihli degeri tespit edilerek rapor
tamamlanmigtir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. ile AHES Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S
arasinda taraflarin hak ve yiikimliliklerini belirleyen 09.12.2024 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimleri kapsaminda
hazirlanmistir.

1.6. Degerleme Galigmasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
Degerleme galismasini olumsuz yonde etkileyebilecek herhangi bir unsura rastlaniimamistir.
1.7. Degerlemeye Konu Tasinmazlar igin Sirketimiz Tarafindan Yapilan Son Ug Degerleme Raporu

Sirketimiz tarafindan s6z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikiimleri ‘ne gore sirketimiz
biinyesinde 31.12.2022 Deger Tarihli 2023-PD-17 numarah, 31.12.2023 Deger Tarihli 2023-PD-86 numarali,
31.03.2024 Deger Tarihli 2024-PD-25 numaral Degerleme Raporlar diizenlenmistir.
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2. KURULUS VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER
2.1. Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler

Sirketimiz, 2019 yilinda, Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. unvani ile gesitli kurum ve
kuruluglara Uluslararasi Degerleme Standartlarina ve Tirkiye'de yiirirliikte bulunan mevzuata uygun olarak
gayrimenkul dederleme ve danigsmanlik hizmeti vermek lizere Balmumcu Mah. Barbaros Blv. Cinar Apt No: 24/13
Besiktag/istanbul adresinde faaliyetlerine baglamistir.

Sirketimiz; Sermeye Piyasasi Kurulu tarafindan 25.07.2019 tarihli ve 42/969 sayili toplantisinda, Seri: Ill, No:62.3
saylli “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin

Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” uyarinca sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme
hizmeti vermek lizere listeye alinmistir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun 17.10.2019 tarihli ve 8607 sayili karariyla sirketimize, Bankalarin
Degerleme Hizmeti Almalar ve Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri
Hakkindaki Yonetmeligin 11. maddesine istinaden, bankalara yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren
"Gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin veya bir gayrimenkule bagh hak ve faydalarin dederlemesi" hizmeti
verme yetkisi verilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06.10.2022 tarihli ve 58/1477 sayili toplantisinda; 11.04.2019 tarih ve 21/500
saylli Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karari uyarinca, “Makine ve Ekipmanlari
Degerlemeye Yetkili Kuruluglar” listesine alinmistir.

2.2. Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Bu degerleme raporu Kisikl Mah. Alemdag Cad. D Blok No: 53 Kat: 3 Uskiidar / istanbul adresinde yer alan AHES
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.§ i¢in hazirlanmistir.

2.3. Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Kisitlamalar
Musteri tarafindan degerleme rapor i¢in herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
2.4. isin Kapsami

Bu degerleme raporu, 09.12.2024 tarihli dayanak stzlesmesi kapsaminda; Kocaeli ili, Gebze ilcesi, Sultan Orhan
Mabhallesi, 6758 Ada 5 Parsel (Eski: 6371 Ada 6 Parsel) numarali taginmazin 31.12.2024 tarihli pazar de@erinin Tirk
Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.
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3. DEMOGRAFIK VE EKONOMIK VERILER
3.1. Demografik Veriler

Bu boliimde, Tirkiye genelinden hareketle Gebze ilgesi 6zeline inilecek ve niifusun zamana gore degisimi hakkinda
Ozet bilgi verilecektir.

Tiirkiye

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 2023 yili itibariyla Tirkiye niifusu 85.372.377 olarak
belirlenmistir. Turkiye'de yillik niifus artis hizi 2021 yilinda %1,3 iken, 2022 yilinda %0,7’lere, 2023 yilinda ise %0,1'e
diismiistiir. Bu sonuglara gore Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2023 yilinda, bir dnceki yila gore 92.824 kisi artmistir.
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Grafik 1 Turkiye Niifusu ve Gostergeleri

Turkiye niifusu 3 yas kategorisinde incelenmis olup calisabilir niifus sayisi geng olarak nitelendirilmistir. Tlrkiye
genel anlamda geng bir niifus dagdilimina sahiptir. Nifusun yaklasik %10y, 15 yasindan kigiktir.

Tirkiye genelinde dogurganlik ve élimliiliik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasl niifusun arttigi ve ortanca yasin
yiikseldigi gorilmektedir.

Kocaeli

Kocaeli'nde ikamet eden niifus sayisi, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gére 23 bin 835 kisi artarak 2
milyon 102 bin 907 kisi oldu.

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi verilerine gore; Kocaeli ili yillik niifus artis hizi 2022 yilinda binde 22,2 iken, 2023
yilinda binde 11,4 olmus, 1 milyon 61 bin 291 olan kisi sayisi ile %50,47'sini erkek niifus, 1 milyon 41 bin 616 olan
kisi sayi ile de %49,53'iini kadin niifus olusturmaktadir.

KOCAELI YASA GORE NUFUS DAGILIMI

20.24 2529 3034

2022 yil verilerine gore %33,2 olan ortanca yasin, 2023 yilinda %33,6'ya, ortanca yasin erkeklerde %32,7'den
%33,6'ya, kadinlarda ise %33,7'den %34,1'e yiikseldigi; calisma ¢agi olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifus
oraninin da, 2022 yilinda %69,53 iken 2023 yilinda %69,76 oldugu gorilmistir.

Kocaeli Nifus Grafigi
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Grafik 2 Kocaeli Niifusu ve Niifusun Yas Araliklari GOstergeleri

Diger yandan gocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki nifusun orani %22,46'dan %21,97'e
gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun orani ise %8'den %8,27'ye yiikselmigtir.

Nifus yodunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi’, Tirkiye genelinde 111 kisi iken,
kilometrekareye diisen 582 kisi ile Kocaeli niifus yogunlugu bakimindan istanbul'dan sonra en yiiksek il olarak tespit
edilmigtir.
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Gebze

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 2023 yili itibariyla Gebze ilge niifusu 407.436 olarak
belirlenmistir. Gebze ilgesinin yillik nifus artis hizi 2022 yilinda 1,83% iken, 2023 yilinda 0,10%’lara yiikselme
olmustur. Bu sonuglara gore Gebze'de ikamet eden niifus 2023 yilinda, bir 6nceki yila gore 417 kisi artmistir.

KOCAELI GEBZE KADIN/ERKEK ORANI
Gebze Nifusu
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Grafik 3 Gebze Niifusu ve Niifusun Cinsiyete gore Dagilimi

inceleme sahasinda meydana gelen niifus hareketleri, 6ncelikle sahanin bulundugu yarimadanin sahip oldugu
cografi, jeostratejik ve jeopolitik 6zellikleri sayesinde burada yogunlasan beseri faaliyetlere baglidir.

Nifusun belli donemlerde artis ve azalig gostermesi, o donemde yasanan sosyal, siyasal ve ekonomik nedenlere
baglidir. Dolayisiyla bir sehrin gelisimi i¢in elzem olan nifusun hareketleri tek bir faktére baglanamayacagi gibi
sehirlerin gelisimi igin gerekli olan tim faktorlerin ayni anda ayni derecede etkili oldugu da séylenemez. Bu durumu
en iyi érnekleyen gelismeler inceleme sahasinda Osmanli imparatorlugu’nun son dénemi ile Cumhuriyet Dénemi’nin
baglarinda koyden kente go¢ hareketlerinin ve yakin tarihte sahada insa edilen tersane ve havalimaninin yogun
yerlesmelere neden olmasidir.

Gebze, 2023 yili niifus verilerine gore 407.436 niifusa sahiptir. Gebze, Kocaeli'nin niifusu en kalabalik ilgesidir.

Tathkuyu

Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 2023 yili itibariyla taginmazin bulundugu Tathkuyu
mabhalle niifusu 17.745 olarak belirlenmistir. Bu sonuglara gore Tatlikuyu Mahallesinde de ikamet eden niifus 2023
yilinda, bir 6nceki yila goére degisiklik gostermemistir.

KOCAELI GEBZE TATLIKUYU MAHALLE NUFUSU YILLARA VE CINSIYETE GORE DAGILIM GRAFIKLERI
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Grafik 4 Gebze/Tatlikuyu Mahallesi Niifusu ve Niifusun Cinsiyete gore Dagilimi
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Tablo 1 Gebze'nin Kocaeli icindeki Niifus Payi ve Mahalleleri 2023 Yili Niifuslar ve Paylari

Yil iice Toplam Niifus Erkek Nufusu Kadin Nifusu Erkek % Kadin %
2023 Gebze 407.436 206.542 200.894 250,69 %49 31
2023 izmit 378.656 186.770 191.886 249,32 %50,68
2023 Darica 227.892 115.093 112.799 %50,50 %49 50
2023 Kérfez 180.131 90.253 89878 %50,10 %49 90
2023 Golcuk 177.441 89.360 88.081 950,36 %49 64
2023 Cayirova 153.301 77.873 75428 %50,80 %49 20
2023 Derince 146.409 73.312 73.097 250,07 %49 93
2023 Kartepe 142.175 72.379 69.796 %50,91 %4909
2023 Basiskele 121.278 61.867 59.611 950,85 %49 15
2023 Karamursel 59.952 30.057 29895 %50,14 %49 86
2023 Dilovasi 54.391 28.080 26.311 951,63 %48 37
2023 Kandira 53.845 29905 23940 %55,54 %44 46
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22 Mart 2008 tarih ve 26824 Mikerrer Sayili Resmi Gazetede yayimlanan 5747 Sayil “Biyiksehir Belediyesi Sinirlari
igerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun” geregince kurulan Gebze
ilcesinde 40 mahalle bulunmaktadir. Tasinmazin yer aldigi Tathkuyu Mabhallesi, Gebze ilgesinin en kalabalik
ilcelerinden biridir.
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3.2. Ekonomik Veriler

Temel Ekonomik Gostergeler

Gayrisafi Yurt ici Hasila (GSYH) 2024 yili iigiincii ceyreginde %2,1 oraninda biiyiime kaydetmistir. GSYH'yi olusturan
faaliyetler incelendiginde; 2024 yili tiglinci geyreginde bir onceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; ingaat
%9,2, finans ve sigorta faaliyetleri %6,2, tarim sektorld %4,6, gayrimenkul faaliyetleri %2,5, iirlin izerindeki vergiler
eksi siibvansiyonlar %2,3, bilgi ve iletisim faaliyetleri %2,2, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet
faaliyetleri %1,9 ve hizmetler %1,4 artmistir. Diger hizmet faaliyetleri %2,4, sanayi sektori %2,2, mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri ise %0,3 azalmistir.

Mevsim etkisinden arindiriimis issizlik orani Kasim 2024 tarihi itibari ile %8,7 seviyesinde gerceklesmistir. issiz
sayisl ise 2024 yili lIl. geyreginde bir 6nceki geyrege gore 20 bin kisi azalarak 3 milyon 106 bin kisiye ulagmistir.

Takvim etkilerinden arindinlmis verilere gore sanayi retim endeksi Eyliil ayinda yillik bazda %2,4 azalirken, aylik
bazda %1,6 artis gdstermistir. iSO Tiirkiye imalat PMI ise Eyliil 2024'te 44,3 seviyesine gerileyerek Mayis 2020'den
bu yana en diislik seviyeyi kaydetmistir. Bu durum, zayif talep ve azalan yeni siparigler nedeniyle sanayi
faaliyetlerindeki bozulmanin altinci ayina ulastigini gostermektedir. Ekim ayinda PMI 45,8'e yiikselmis, ancak esik
deger olan 50’nin altinda kalmayi siirdiirerek imalat sanayisinde kosullarin halen zayif oldugunu ortaya koymustur.

Agustos'ta cari iglemler hesabi 4,3 milyar USD fazla verirken, 12 aylik kiimiilatif cari agik 11,3 milyar USD ile Aralik
2021'den bu yana en disik diizeyine indi. Merkezi yonetim biitge acig Eyliil'de 100,5 milyar TL, Ocak-Eylil
doneminde 1,1 trilyon TL seviyesinde gergekleserek Orta Vadeli Program’da yil geneli igin belirlenen 2.149 milyar
TL diizeyindeki hedefin %50'sini olusturmustur.

Ekim'de TUFE aylik bazda %2,88 ile piyasa beklentilerinin iizerinde artarken, yillik TUFE enflasyonu baz etkisiyle
%48,58 diizeyine gerilemistir. Ayni dénemde, Yi-UFE aylk bazda %1,29, yillik bazda %32,24 oraninda artis
kaydetmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P Global, Mayis ayinin ardindan 1 Kasim'da yaptigi degerlendirmede
de Tirkiye'nin kredi notunu bir kademe artirarak “BB-"ye yiikseltti. Kredi notu goriinimiini “pozitif"ten “duragan”a
ceken kurulus, enflasyonun tek haneli seviyelere indirilmesi ve Tirk lirasina olan uzun vadeli glivenin yeniden tesis
edilmesi konusunda daha fazla ilerleme kaydedilmesi halinde not artinmlarinin da devam edeceginin sinyalini
vermistir.

Tablo 2 Temel Ekonomik Gostergeler

TEMEL EKONOMIiK GOSTERGELER 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
GSYiH (Cari ABD Dolari) $ 859 Milyar $ 797 Milyar $761 Milyar $ 717 Milyar $806 Milyar  $692 Milyar  $714 Milyar
Kisi Bag1 Diigen GSYiH 10.696,00 $ 9.762,00 $ 9.213,00 $ 8.599,00 $ 9.539,00 $ 8.080,00 $ 8.341,00 $
Biiyiime 7,50% 3,00% 0,90% 1,80% 11,40% 5,00% 3,00%
Enflasyon 11,90% 20,30% 11,80% 14,60% 36,08% 64,27% 58,94%
Cari Agik (MilyarABD Dolari) -40,60 $ -21,60 S 6,90 $ -23,70$ -14,90 $ -44,30$ -42,50 $
Cari Agik / GSYiH -4,70% -2,70% 0,90% -3,30% -1,85% -6,40% -2,10%
ABD Dolari Yil Sonu 3,78 5,29 5,96 7,44 13,35 18,78 29,8

Kaynak: TUIK, TCMB, *Oxford Economics

2020'de Covid-19 pandemisinin ortaya ¢iktigi donemde Tirkiye kaydettigi %1,9 oranindaki biyimenin ardindan,
2021 yilinda da yillik bazda %11,4 biyime kaydederek diinyadaki biyik ekonomiler arasinda en hizli biyiyen
tlkelerden biri olmustur. Biiyimenin ana belirleyicileri hane halki tiiketimi ve ihracat olarak 6ne gikmistir. Kaydedilen
glcli biyime 2022 yiinda da devam ederek, son GSYH verilerine gore 2C 2022'de yillik bazda %7,6 oraninda
biiylime ile sonuglanmistir. 1¢ 2022'de geyreklik bazda kaydedilen %0,7 biiyiime, 2C 2022'de geyreklik bazda %2,1'e
ylkselmistir. Kaydedilen performansta 6zel tiiketimdeki artis ve net ihracatin pozitif katkisi 6ne ¢ikmistir.

GSYH 2023 yilinin dordiinci geyredinde yiizde 4,0 oraninda bliyiime kaydetmistir. Dordiincii geyrekte hizmetler
sektori (ingaat dahil) ylizde 3,6 oraninda, sanayi sektorii ylizde 1,9 oraninda ve tarim sektori yiizde 0,5 oraninda
bliyiime kaydetmistir. Boylelikle, Tirkiye ekonomisi 2023 yilinin tamaminda yilizde 4,5 oraninda biyime
kaydetmistir.

GSYH 2024 yilinin ikinci geyreginde yiizde 2,5 oraninda bilyiime kaydetmistir. ikinci geyrekte hizmetler sektorii
(ingaat dahil) ylizde 2,5 oraninda ve tarim sekt6rii ylizde 3,7 oraninda biiyiime kaydederken sanayi sektori yiizde
1,8 oraninda daralma kaydetmistir. IMF Tirkiye i¢in 2024 blyime tahminini asagdi yonli revizyonla %3,0 diizeyinde
belirlerken, 2025 biiylime tahminini %2,7 olarak korumustur.
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Tablo 3 GSYiH Biiyiime Oranlari & Tahminleri

GSYiH Biiyiime Oranlan & Tahminleri
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Tablo 4 Tiiketici Fiyat Endeksi Degisim Orani (%)
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*Kaynak: TUIK
Mevsim etkilerinden arindiriimis tiketici gliven endeksi, Kasim 2024'te 79,8 olarak kaydedilmistir.

Tablo 5 Yillara Gore Dogrudan Yabanci Yatirimlar
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*Kaynak: TCMB

2020 yilinda durgunluk déneminin ardindan Tiirkiye'ye dogrudan yabanci sermaye girisleri 2021 yilinda %70 yillik
artisla giigli bir toparlanma kaydederek ivme kazanmistir. Diger yandan, 2023 yilinin ilk geyreginde ise 8,9 milyar
USD seviyesinde kaydedilmistir. 2022 yili genelinde toplam 13.339 milyon ABD Dolar diizeyinde uluslararasi
dogrudan yatinm girisi (fiili girig/net) gergeklesti.
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2023 yil lglincu ¢eyreginde 1.485 milyon ABD Dolari olan bu giris, gegen yilin ayni geyregi ile kiyaslandiginda
yaklasik %50,55 lik bir diislis kaydedilmistir. 2023 yili Ggilincii geyredinde yabancilarin gayrimenkul yatinm girisi ise
461 milyon ABD dolar diizeyinde gergeklesmistir. Bir dnceki yilin ayni geyregi ile kiyaslandiginda ise yabancilarin
gayrimenkul yatinm girisinde %65,13 'lik bir azalis kaydedilmistir.

2024 yili birinci ¢eyreginde dogrudan yabanci yatinm girigleri 1,5 milyar dolar, ikinci geyredinde net dogrudan
yabanci yatinm girisleri 1,7 milyar dolarlik seviyesi ile gegen yilki diizeyinin yiizde 57,3 lizerinde gerceklesmistir.
2024 yili Haziran ayi itibariyla yillik olarak bakildiginda, gayrimenkul alimlan (net, yilliklandiriimig) 2,9 milyar dolar,
net girisler igindeki payi ise yiizde 66,4 olarak gergeklesmistir. Dogrudan yabanci yatirnim girisleri gayrimenkul
alimlari hari¢ hesaplandiginda 4,4 milyar dolardan 1,5 milyar dolara gerilemektedir.

Tablo 6 Doviz Kurlari & Enflasyon Oranlari

Yillik Enflasyon
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*Kaynak: TCMB

2024 yili Ekim ayinda TUFE aylik bazda %2,88 ile piyasa beklentilerinin {izerinde artis kaydetmistir. Yillik TUFE
enflasyonu gerileme egilimini besinci ayina tasiyarak %48,58 ile Temmuz 2023'ten bu yana en diisiik seviyesine
inmistir. Ekim'de Yi-UFE aylik bazda %1,29 artarken, yillik Yi-UFE enflasyonu da %32,24 ile Mart 2021'den beri en
disik diizeyinde gergeklesmistir. Kasim ayinda yayinlanan Orta Vadeli Planda 2024 yil sonu enflasyon beklentisi
ylizde 44, 2025 yil sonu enflasyon beklentisi ylizde 21 olarak ifade edilmistir.

Konut satiglarinda Temmuz ve Agustos aylarinda gozlenen yillik artis Eyliil'de ivme kazandi. Bu donemde satiglar
gecen yilin ayni ayina kiyasla %37,3 oraninda yiikselerek 140.919 adet diizeyinde gergeklesti. Ayni donemde ipotekli
satislar %87,4 ile bu yil ilk kez yillik bazda artis kaydederken, diger satislar da %32,8 yiikseldi. Eylil'de ilk el satislarin
toplam konut satislan igindeki payi da %31,8 diizeyinde gerceklesti. Konut satislar Ocak-Eylil doneminde ise yillik
bazda %5,2 oraninda artarak 947.236 adet oldu. EyliilI'de konut fiyatlar aylik bazda %1 yiikselirken, endeksteki yillik
artis %27,4 ile Haziran 2020'den beri en diisiik diizeyinde kaydedildi.

Yabancilara yapilan konut satiglar Ocak-Eyliil doneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %39,1 oraninda
azalarak 17 bin 90 oldu. TCMB tarafindan yayimlanan konut fiyat endeksi Ekim'de bir dnceki aya gore %2,1,
gegtigimizin yilin ayni ayina gore %26,8 artis kaydetti. Boylece konut fiyatlarinin yillik nominal artigindaki ivme kaybi
devam ederken, fiyatlar reel olarak yillik bazda %14,7 geriledi. Aralik 2023'te USD 29,4382 TRY ve Euro 32,5739 TRY
olarak, Kasim 2024'te ise USD 34.5794 TRY ve Euro 36.5473 TRY olarak kaydedilmistir.
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4. GAYRIMENKULUN TANIMI

Bu boélimde gayrimenkuliin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel, lokasyon ve imar haklari ile ilgili
ozellikleri hakkinda data setleri verilerek pazardaki konumlanmasi ve rekabet 6zellikleri agiklanmaktadir.

4.1. Hukuki Tanimi
4.1.1. Tapu Bilgileri

Bu bolimde konu tasinmazinda tapu tetkikine iligkin, tapu bilgileri ve varsa son (g yillik siiregte hukuki agidan
meydana gelmis olan degisiklikler yer almaktadir.

Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi

Degerlemeye tabi tutulan gayrimenkul; Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultan Orhan Mahallesi, 6758 Ada 5 Parsel (Eski:
6371 Ada 6 Parsel) olarak kayith 6.425,13 m? biyiikligiindeki arsadir. Konu gayrimenkuliin tapu bilgileri agsagidaki
gibi belirtilmistir.

Tablo 7 Konu Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri

ili ilgesi Mahalle Mevkii Pafta Ada Parsel Nitelik Yiizolgiimii, m?

Kocaeli Gebze Sultan Orhan - - 6758 5 Arsa 6.425,13

Miilkiyet Haklari ile ilgili Bilgiler

Degerleme konusu taginmazin tapu kayitlarina gore miilkiyet bilgilerini gdsterir tablo asagidaki gibi sunulmustur.
Degerlemeye konu olan tasinmaz icin tapu edinim tarihleri esas alindidinda son (¢ yillik donemde satis islemi
gerceklesmemis olup bu islem kapsaminda 09.01.2020 tarih ve 700 yevmiye numarasi ile Siileyman Eksi insaat
Sanayi ve Ticaret A.S. lehine miilkiyet dedisiminin oldugu tespit edilmistir.

Tablo 8 6758 Ada 5 Parselin Miilkiyet Bilgileri

6758 Ada 5 Parsel

- AHES Gayrimenkul Yatirnim Ortakhgi A.S.

Miilkiyet Hakki ] S
- Maliye Hazinesi

Hissesi - AHES Gayrimenkul Yatirm (?r‘takll(]I.A.S: H'isses'i: 176754/214171
- Maliye Hazinesi Hissesi: 37417/214171

Edinim Sebebi imar (TSM)
Tapu Tarihi & Yevmiye 17.07.2024 / 24703

*Stileyman Eksi insaat San. ve Tic. A.S. sirket unvani AHES Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. olarak degismis oldugu tespit
edilmigtir.

Tapu incelemesi

06.01.2025 tarih ve 17:41 saati itibari ile misteri tarafindan Tapu ve Kadastro Genel Mudirligi Web Tapu
Sistemi'nden dijital olarak temin edilen ve tarafimizla paylasilan “Tasinmaza Ait Tapu Kaydl” belgesine gore
degderleme konusu tasinmazin lizerinde asagidaki kayitlarin bulundugu tespit edilmistir.

Tablo 9 Tapu Kayit Bilgileri

Ada/Parsel  Tiir Takyidat Bilgisi Tarih/Yevmiye
Degerleme konusu taginmazin, miisteriden 06.01.2025 tarihinde edinilen, tapu kayit
6758/5 - belgesinde herhangi bir (serh, beyan, irtifak hakki, ipotek vb.) kayrt -

bulunmamaktadir.

Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu tasinmazin  kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Gebze Kadastro
https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

L
o Incelemesi
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4.1.2. imar Durumu

Degerlemeye tabi tutulan tasinmaz Gebze Belediyesi sinirlari icerisinde yer almaktadir. 31.03.2024 tarihinde yapilan
incelemelere gore asadidaki bilgiler edinilmistir.

Gebze Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigi, Kocaeli 2. idari mahkemesinin 25.03.2019 tarih, 2018/470 esas,
2019/334 karar no ile imar uygulamasina (suyulandirma) yonelik yonelik iptal karari bulundugu bilgisi edinilmistir.
(Dava konusu bolgede baska bir taginmaz maliki tarafindan agilan iptal ile ilgilidir.). Tagsinmazin bulundugu bolgede
imar plani yurirlikte olmakla beraber, imar uygulamasina yonelik iptal karar sebebiyle, bolgede ¢ap belgesi
diizenlenemeyecedi ve yapilagmaya izin verilmedigi bilgisi edinilmistir.

* Konu gayrimenkuliin dahilinde oldugu imar planinda gergeklesmis olan imar uygulamasi kapsaminda iptal karari
bulunmasi sebebiyle, hali hazirda taginmazin bulundudu bélgede yeni imar uygulamasi yapilana kadar yapilasma
yasagi bulunmaktadir.

* imar uygulamasi iptal karari sonrasi, bélgedeki parsellerin kék parsel hallerine dénerek yeniden imar uygulamasi
gorecektir. Konu gayrimenkuliin mevcut plandaki yapilasma sartlar esas alinarak, emsal niteligi tasiyan
gayrimenkullerin de benzer yapilagsma kosullarina haiz olan plan iptali bulunan (yaklasik 200 ha arazi igerisinde yer
alan) taginmazlar olmasi ile degerleme galismasi bu gergevede tamamlanmistir.

* Gebze Belediyesi imar Miidiirliigiinden alinan bilgide; Parsel ii¢ kere uygulama gérmiis ve uygulamalarda olusan
tutarsizliklar sebebiyle acilan dava Kocaeli 2. idare mahkemesinin 25.03.2019 tarih, 2018/470 esas, 2019/334
karari ile iptal edilmis ve Danistay tarafindan onanarak kesinlesmistir. Gebze Belediyesi tarafindan yeniden
uygulamaya yonelik plan hazirlanmis ve askiya ¢ikarilmis olup halihazirda Tapu Kadastro da yeni plana ait tescil
islemleri devam etmekte olup imara agilacagi bilgisi alinmistir. Mevcut plan da oldudu gibi imar lejantinin Ticaret
olarak kaldigi 6grenilmistir.

31.03.2024 tarihinde diizenlenen raporda ilgili belediyenin yetkili biriminden resmi _imar durum yazisi temin
edilmigtir. Yetkililerinden giincel imar durumu bilgileri, yapilasma sartlari, plan notlari ile ilgili detaylar asagida
belirtilmigtir.

* Taginmaz 09.06.2022 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli GEBZE REVIZYON UYGULAMA iMAR PLANI* sinirlari dahilinde
kalmakta olup, parselin yapilagma sartlar asagida belirtilmistir. Parselin 4 m? yola terkinin oldugu 6grenilmistir.

e Fonksiyon: Ticaret

e Emsal: 1,50
e Y:10Kat
e Terk:4m?

e Briit imar Parseli (Tapu Alani) : 6.675,41 m2 Net imar Parseli; 6.671,41 m?

20.12.2024 tarihinde ilgili belediyenin yetkili biriminden resmi imar durum yazisi temin edilememistir.
Yetkililerinden giincel imar durumu bilgileri, yapilagsma sartlari, plan notlarinin gegerli olduguna dair veriler temin
edilmis olup plan plan gorseli ile ilgili detaylar asagida belirtilmistir.

* Taginmaz igin 20.12.2024 tarihinde ilgili belediyenin yetkili biriminde yapilan incelemede 09.06.2022 tasdik tarihli
1/1000 Olgekli GEBZE REVIZYON UYGULAMA IMAR PLANI* sinirlari dahilinde kalmakta oldugu, plan tarihinde bir
degisiklik olmadigi, plandaki iptal sebebinin isbu tarihte gecerli olmadigi, parsellerin alan ve sinirlarinda degisiklikler
yapildigi, tam miilkiyet ile tescil edilen parsellerin (Maliye Hazinesi dahili ile) hisseli miilkiyet olarak tescil edildigi
ogrenilmistir. Konu parselin giincel yapilagsma sartlari, plan notlari, resmi kurumlardan edinilen bilgileri ile plan
gorselinin agagidaki gibi oldugu 6grenilmistir.

e Fonksiyon: Ticaret

e Emsal: 1,50

e Y:10Kat

e  Briit ve Net imar Parseli (Tapu Alani) : 6.425,13 m?

Tasinmazin giincel tarihli imar durum belgesi temin edilememis olup 20.12.2024 tarihinde tir. 31.03.2024 tarihli
2024-PD-25 numarali rapor igeriginde yer alan asagidaki bilgiler ve resmi kurumlardan edinilen bilgi ve belgeler
cercevesinde analizler yapilarak isbu rapor icerisinde ve eklerinde paylasiimistir.

20.12.2024 tarihinde ilgili belediyenin yetkili biriminden resmi imar durum yazisi temin edilememistir. Yetkililerinden
glincel imar durumu bilgileri, yapilasma sartlari, plan notlarinin gegerli olduguna dair veriler belediyenin yetkili
biriminden ve resmi internet sitesinden dijital ortamda temin edilmistir.
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Sekil 2 imar Durum Gérseli

20.12.2024 tarihinde ilgili belediyenin yetkili biriminde ve resmi internet sitesinde yapilan incelemelerde 31.03.2024

tarihinde edinilen Mevcut imar Plani Plan Notlarinda degisiklik olmadidi yapilasma sartlarinin ayni kaldigi ve gecerli

oldugu bilgisi edinilmistir.

Plan Notlari - Genel Hiikiimler:

>

1/1000 6lgekli Gebze Revizyon Uygulama imar Plani plan paftalari, plan agiklama raporu, alan igin yaptirilan
jeolojik ve jeoteknik etiid raporu ve uygulama hikimleri ile bir biitlindir. Bu plan ve planin uygulama
hiikiimlerinde yer almayan konularda konumu ve ilgisine gore; yirirlikte bulunan kanun, tiizik, teblig,
yonetmelik ve standartlar ile Kocaeli 2025 yili 1/50.000 6lgekli gevre diizeni plani ve plan hiikiimleri ile 1/25.000
ve 1/5000 6lgekli nazim imar plani ve plan hiikiimleri gegerlidir. Ancak iSKi sorumlulugunda yer alan su
havzalar igerisinde kalan alanlarda, ISKi icme suyu Havzalar Yénetmeliginde su havzalar ile ilgili olarak
getirilmis yapilagsma kosullarina aykir yapilasma kosulu getirilemez ve plan hiikiimlerinin 5. maddesine gore
islem tesis edilir.

“T ” Sembollii Ticaret Alani Plan Notlari:

>

Bu alanlarda; bolgesel ticari faaliyetler, is merkezleri, show roomlar, banka merkezleri, aligveris merkezleri,
yonetim birimleri, kamu tesisleri, 6zel sosyo-kiiltiirel ve spor tesisleri, turistik tesisler, birolar ile bunlari
destekleyici ticari nitelikli yapilar yer alabilir. Bu alanlarda yanici parlayici, patlayici, duman vb. gevre saghg
acisindan olumsuz faaliyet gosterecek depolar ile imalathaneler yer alamaz.

Planda yol boyu ticaret olarak yapilan tarama sematik olup tarama olan yoldan cephe alan parselin tamaminin
ticaret oldugunu ifade eder.

imar planinda 6n ve yan bahce mesafeleri ile, TAKS-KAKS verilmemis ticaret adalarinda; mevcutta planina gére
yapilmis yapilar ada genelinde ya da adanin bir yola cepheli kesiminde %50 oraninda ruhsatli yapilagsmasini
tamamlamis ise, on cephe hattiniilgili cephedeki ruhsatl yapilara uygun olarak belirlemeye belediyesi yetkilidir.
Bu alanlarda 6n yan ve arka bahgeleri gekildikten sonra kalan alan da TAKS %0.40'tan ¢ikmalar 1.20 m'den
fazla olamaz.

Ayrik nizamli yapi adalarinda cephesi 14.00 metrenin altinda olan parsellerde resen, cephesi 14.00 metrenin
Ustlinde olan parsellerde muvafakat almak sarti ile ikiz yapilar yapilabilir. Kose parsel tek kaldiginda ya da
parseller dar oldugunda ikiz iiglii bloga déniisebilir. Bu diizenlemede imar mevzuatina uygun yapilar dikkate
alinarak uygulama yapilr.

Parsel derinligi ve genisligi agisindan yodnetmelik hiikiimlerine uymayan imar parsellerinde; parsellerin
birlestirme olanagi bulunmadigi durumlarda, adada 6n cephe hatti mevcut yapilagsmaya uydurularak imar plani
tzerinde belirtiimemigse bahge mesafelerini 3m.ye kadar diisiirmeye belediyesi yetkilidir.
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» Planda Tercihli Ticaret Alani karar getirilen ve “T1" lejanti ile gosterilen 6 alanlarda, insa edilecek binanin
tamami ticaret kullanimli olmak kosuluyla kat ylksekligi 4 kattir. Bu alanlarda zemin kati ticaret, diger katlari
konut kullanimli insa edilecek binalarda kat yiiksekligi 3 kati gegemez.

» Toptan Ticaret Alanlari; Bu alanlar, bolgesel 6lgekte hizmet vermek amaciyla olusturulmus ve igerisinde, toptan
satis yapan isyerleri, sebze-meyve halleri, balik halleri, lojistik amagli tesisler, kargo sirketleri, perakende satis
yapmayan ve lretim faaliyeti icermeyen ticari depolar, vb. igyerleri ile bu kullanimlar destekleyen teknik altyapi
tesislerinin bulunacagi alanlardir.

> ISKi icmesuyu Havzasi sinirlari haricinde kalan Toptan Ticaret Alanlarinda E:0.80 Hmaks:12.50 yapilasma
kosullari, iSKi igmesuyu Havzasi sinirlari icerisinde kalan Toptan Ticaret Alanlarinda ise E:0.25 Hmaks: 12.50
yapilasma kosullari gegerlidir. Bu alanlarda emsal dahilinde toplam ingaat alaninin maksimum 1/3'i oraninda
idari ve servis mekanlari olusturulabilir. idari ve sosyal tesislerde yiikseklik 9.50 metreyi gegemez. iSKi havza
sinirlari diginda kalan ticaret alanlarinda Ust katlar konut olarak kullanilabilir. Ayrica imar planlarinda 12 m ve
daha az geniglige sahip yollara cepheli havza sinirlari diginda kalan ticaret alanlarinda ticaretin gelisme
durumuna bakilarak zemin katin ticari veya konut amagch kullanip kullaniimamasina karar vermeye ilgili
belediyesi yetkilidir.

» Rekreatif Ticaret Alanlari; Bu alanlar rekreatif ve gastronomi amagli ticari faaliyetleri iceren alanlardir. Bu alan
sinirlan igerisinde zemini dolgu olmayan kisimlarda, sokiliip takilabilir malzemeden insa edilmek kosuluyla
E:0.05 ve Hmaks:6.50 yapilagsma kosullu ticari amagch yapilar insa edilebilir. Bu alan igerisinde kalan ve zemini
rehabilite edilen dolgu alanlarinda higbir sekilde yapi inga edilemez. Ancak dolgu alanlarinda rekreatif amagh
hobi bahgesi, yiriiylis parkuru, piknik alani, botanik parki vb. yapilasma gerektirmeyen faaliyetler
gerceklestirilebilir.

> Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda; konut kullanimi yer alamaz, minimum ifraz sarti 1500
m?2'dir. 1500 m?'nin altinda yeni parsel olugturulmasina miisaade edilmeyecektir.

»  Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda; bu plan ile getirilen kullanim karari ile biitiinlesme imkani
bulunmayan ve planda sosyal ve teknik altyapi alaniile imar yolunda kalmayan ve daha énce yiirirlikte yer alan
plan ve plan hikimleri gergevesinde yapi ruhsati, yapi kullanim izni ve is yeri agma ve ¢alisma ruhsati almis ve
halihazirda faaliyette olan tesislerin/kullanimlarin bulundugu alanda gevresel agidan gerekli tedbirleri almak,
cephe ve gevre diizenlemelerine iliskin projelerini hazirlamak suretiyle faaliyetlerini siirdirmesine ve teknolojik
olarak yenilenmesine izin verilecektir.

> Ozel Proje Alaninda (T) ve Rekreatif Ticaret Alanlari kapsaminda kalan tesislere ilave tesis yapilmak
istendiginde toplamda E: 0.60'' gegmemek sartiyla, en fazla kat yiiksekligi 9.50 m. ve plan Ulzerinde yer alan
yapI yaklagma mesafesi, yapl yaklagsma mesafesi plan lizerinde yer almiyor ise tim cephe hatlarindan en az
10.00 m yapi yaklagsma mesafesi ayirmak suretiyle belirlenecek yapilagsma 7 kosulu gergevesinde yapilabilir.
Tesislerin esasl tamir ve tadilatlarinda da yukarida ifade edilen yapilagsma kosullari ¢gergevesinde hareket
edilecektir.

»  Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda: her tiir ticaret, cars, biiro, is hani, ticari depolama, banka,
sigorta, ¢ok katli magaza ve eglence yerleri, cok katl tasit parki, otel ve giiniibirlik tesis alani ve 6zel hastane
ve 6zel egitim kullanimlari yer alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkaci ayni parsel iginde bulunabilir. Ozel
hastane ya da 6zel e@itim kullanimlari ayri bina (blok) olarak tanimlanmasi zorunludur ve bu bina igcinde baska
bir kullanim yer alamaz.

» Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda; ticari kullanimda yer alan tiim mevcut yapilarda ve
yapilacak ticari yapilarda yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullaniimasini tesvik etmek amaciyla, yenilenebilir
enerji kaynaklari kullanimi (giines, riizgar, vb) ile enerjisinin tamamini saglayan binalarda imar planindaki emsal
degeri 0,20 artirilir. Yenilenebilir enerji kaynaklari kullanimi (glines, riizgar, vb), su korunumu, atik
depolanmasina yonelik mekéanlar emsale dahil degildir.

> ISKi havzasinda kalan “Konut + Ticaret” kullanimlarinda gésterilen emsal degeri, konuttan kaynaklanacak olan
yogunlugun %60 karsiligini ifade eden degerdir. Konut + Ticaret kullaniminda parselin tamaminin ticaret amagli
kullaniimasi halinde emsal:0,25, parselin tamaminin konut amacl kullanilmasi halinde emsal:0,15 degerini
gecemez. Konut + Ticaret kullaniimasi halinde toplam insaat alaninin en ¢ok %601 konut alani olarak
kullanilabilir.

4.1.3. Hukuki Durum Analizi

Degerlemeye konu tasinmaz ile ilgili olarak yapilan teknik ve yasal incelemede; konu taginmazin Tapu Kayitlarinda
alim satimina engel teskil edebilecek herhangi bir hukuki anlamda kisitlayici ve badglayici bir duruma

rastlanilmamistir.
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4.2. Fiziki Tanimi

4.2.1. Konum, Ulagim ve Ekonomik Yapi
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Harita 1 Kocaeli & Gebze, Lokasyon Haritasi

Kocaeli; Asya ve Avrupa'yl birbirine baglayan yollarin kavsaginda bulunan Marmara Denizi'nin ve Marmara
Bolgesi’'nin dogusunda yer alan bir iI'dir. Kuzeyde Karadeniz, doguda ve giineydoguda Sakarya, giineyde Bursa
batida Yalova ve istanbul illeri yer almaktadir. 1'i Biiyiiksehir Belediyesi ve izmit, Derince, Kérfez, Gebze, Golciik,
Karamiirsel, Kandira, Basiskele, Kartepe, Cayirova, Darica, Dilovasi 12 ilce Belediyesi olmak iizere toplam 13
Belediyesi bulunmaktadir.

Kocaeli 1924 yilinda vilayet olmustur. Tirkiye'nin en kigik 6. ili olan Kocaeli'nin yizélgiimi 3,623 km?'dir. Kara,
demir, deniz ve hava yolu ulagimlari ile Tirkiye'nin énemli gecis noktalarindan biridir.

Kocaeli, gerek sanayi sektoriindeki tretim ve katma deger, gerekse bu sektdrde ¢alisan insan agisindan sadece
Turkiye i¢in degil diinya icin de ilging bir 6rnektir. Blinyesinde barindirdigi 400 adet 1. sinif ve yaklasik 7000 adet 2.
ve 3. sinif Gayri Sihhi Miiessesesi (GSM) ile bir Sanayi Kenti, iki Universitesi, TUBITAK — Marmara Arastirma Merkezi
ve TUSSIDE - Tiirkiye Sanayi Sevk ve idare Enstitiisii ile bir Bilim Kenti olan Kocaeli, kurulan ve kurulus ¢alismalar
devam eden 16 adet OSB'si ve 4 adet teknoparki ile Ulke Sanayi'nin Bagkenti konumunda olup, Teknokent vizyonuna
dogru hizla ilerlemektedir. Tirk imalat sanayi Uretimine yapmis oldugu yaklasik %13'lik uretim katkisi ile
istanbul’dan sonra gelen en biiyiik ili konumundadir.

Kocaeli ili, Karadeniz ve Marmara Denizi'ne olan kiyilari, istanbul Metropoliine olan yakinlig, tarihi eserleri, miizeleri,
Mimar Sinan’in eseri olan camileri, dogal giizellikleri, plajlari, yaylalar, trekking parkurlari, Sekaparki, Kocaeli Fuari,
Uluslararasi interteks Fuari, Kartepe kayak merkezi, Yuvacik Baraji, mesire alanlari, Sapanca Golii, Darica Faruk
Yalgin Hayvanlar Alemi ve Botanik Bahgesi, Harikalar Sahili, Alisveris Merkezleri, kiiltir merkezleri, Olimpik buz
pateni salonu, Golkayparki, alternatif turizm gesitlerine imkan sunan, nitelikli turizm tesisleri, sahillerinde bulunan
balik lokantalar, diinyaca taninan Hereke Halilari, kente 6zgi pismaniyesi, Karamiirsel sepeti, Kandira Bezi,
Cenesuyu ve bir ¢ok kiltiir ve turizm degerleri ile ticaret, sanayi, bilim, kdiltir, turizm ve sanat agisindan ayri bir
Oneme sahip Marka sehirdir.

Gebze ilgesi

Gebze, Marmara Bélgesinde izmit Kérfezi'nin Kuzey Batisinda yer alan ve Kocaeli iline bagli olan zengin bir tarihi
gecmise sahip, ekonomisi blyilik oranda sanayiye dayali, Tirkiye'nin hizla gelisen ve biylyen bir ilgesidir.
Dogusunda Dilovasi ilgesi, batisinda Darica, Gayirova, istanbul iline bagll Pendik ve Tuzla ilgeleri, Kuzeyde ise
istanbul iline bagli Sile ilgesi yer almaktadir. Gebze'nin yiizolgiimii, 426.29 km2 olup, rakim ise ilge merkezinde 190
metredir. Akdeniz ve Karadeniz iklimleri ve zamanla Karasal iklim &zelliklerini yansitir. ilcede yazlar sicak ve az
yagish, kiglar yagish ve gorece ilik gecger. Yillik yagis miktari 565 mm'dir.

1997 niifus sayimi sonuglarina gére Kocaeli ilinin toplam niifusu 1.175.190, Gebze'nin niifusu 402.916 kisidir. 1997
sayimlarina gore ilge Kocaeli ili toplam niifusunun %34,28'ini olugturmaktadir.[7] Tiirkiye'de genel niifus artis orani
1965-1997 yillar arasinda %100,8 iken, Gebze'de bu artis %111,8 olmustur.[8] 2008 yilindan yerel segimlerden
onceki niifusu 500.000 bin kiginin lizerindeyken segimlerden dnce Gebze'nin semtleri Darica, Gayirova ve Dilovasi
ilce olup Gebze'den ayrildilar. TUIK tarafindan yapilan ADNK'a gére 2020 yili sonunda Gebze ilge niifusu 392.945
olmustur. Gebze bolge niifusu ise 799.075 olmustur.

2024-PD-66 -17 -


https://tr.wikipedia.org/wiki/Dilovas%C4%B1
https://tr.wikipedia.org/wiki/Dar%C4%B1ca
https://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87ay%C4%B1rova
https://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul
https://tr.wikipedia.org/wiki/Pendik
https://tr.wikipedia.org/wiki/Tuzla,_%C4%B0stanbul
https://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli
https://tr.wikipedia.org/wiki/Gebze#cite_note-7
https://tr.wikipedia.org/wiki/Gebze#cite_note-8

Gebze Kocaeli'nin bir ilgesi olsa da gerek is hayati gerekse 6zel yasam bakimindan istanbul’a diger istanbul ilgeleri
kadar bagimli bir gériintii sergilemektedir. istanbul'a gok yakin olmasi Gebze'nin hizli gelismesine adeta istanbul’'un
sanayi sehri olmasini beraberinde getirmistir. Gebze, Cayirova ve Darica ile istanbul ilgeleri tam anlamiyla
birlesmislerdir. Tiirkiye, ekonomik gelismislik bakimindan alti gruba ayrilmistir. . derece geligsmis iller istanbul,
Ankara, izmir, Bursa, Kocaeli ve Yalova'dir. Bu baglamda Gebze, Tiirkiye'nin ekonomik agidan en gelismis alti ilinden
birinde bulunmaktadir. Gebze ayrica Kocaeli ili GSYiH'sinin %33,7'sini olusturur. Gebze ayrica Tiirkiye GSHIY'sinin
%1,69'unu Uretmistir. Gebze Organize Sanayi Bolgesi ilce sinirlan igerisinde bulunmaktadir.
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Harita 2 Makro Olgekte Gebze ilgesi Konumu,

Tasinmaz Konumu

Gebze Millet
Bahgesi

ebze Sel rIeraraﬂ’
Otobiis Terminali

7

TUBITAK Gebze
Yerleskesi

Degerlemeye konu tasinmazlar: Kocaeli ili, Gebze ilcesi, Sultan Orhan Mahallesi, Tatlikuyu Mevkii, Anibal Caddesi,
6758 Ada 5 (eski 6371 Ada 6) numarali Parseldir.

Tasinmaza ulasim igin; bolgenin ana arterlerinden olan Gebze Giimrik Midirligi 6niinden Terminal Caddesi
tizerinden ayrilarak, istanbul izmit yolu (D100 Karayolu) ile Hiikiimet Caddesine girilir. Giineybati yéniinde sirasiyla
Hikilimet caddesi lzerinde yaklasik 550m gidilir, sola Anibal Caddesi doniilir, yaklagik 350m ilerledikten sonra
tasinmaza ulasilir. Degerleme konusu tasinmaz sag kolda 6758 Ada 5 numarali Parseldir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde; ‘Gebze Center AVM, Gebzesem Spor Egitim Merkezi, Bilim Parki, TUBITAK Ulusal
Metroloji Enstitiisii (UME), Gebze Kiigiik Sanayi Sitesi, Medical Park Gebze, Merkaz Hastanesi, Gebze Fatih Devlet
Hastanesi, Ozel Gebze Medar Hastanesi, Gebze Belediyesi, Tatlikuyu Kapali Pazar Yeri, Gebze Terminali, Gebze
Alaettin Kurt Stadyumu, Ozel Yiizyil Hastanesi Gebze, Gebze Anadolu Lisesi, Gebze Kiiltiir Merkezi' gibi bilinirligi
yiiksek yapilar bulunmaktadir.
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Topografik Yapi

Degerlemeye konu tasinmazin bulundugu bolge genel olarak egimli olmakla birlikte bélgede gézle gorilebilir bir
yikseklik farki bulunmamaktadir. Kuzeybati yoniinde dogru ilerledikge yiikseklik artmakta ve Giiney, dogu ve
glineybati yoniinde ilerledikge yiikseklik azalmaktadir. Parsel iginde gézle gorilir bir kot farki bulunmaktadir.
Parselin izerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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Sekil 3 Topografik Yapi
Erisebilirlik ve Ulasim

Kocaeli, Gebze ilgesi, Karadeniz ve Akdeniz bolgeleri arasinda bir gegis 6zelligi tasimaktadir. Yaz mevsimi sicak ve
az yagisl, kis mevsimi oldukga serin ve daha ziyade yagish gegmektedir. Yillik yagis ortalamasi 550 mm. En ¢ok
yagis Aralik-Ocak aylarinda, en az yagis ise Agustos ayindadir. En sicak ay ortalamasi 24.2 derece ile Ajustos ayi,
en soJuk ay ortalamasi 6.5 derece ile Ocak ayidir.

v, ST
Sekil 4 Tasinmazin Konumu Yakin Olgek

-

Sehir ici

Kocaeli, Gebze'de ulagim kara, hava, deniz ve demiryollari gibi gesitli sekillerde saglanmakta olup, bdlgede sehirigi,
sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi biyiik merkezler bulunmaktadir. Gebze, Marmara Bolgesinin
dogusunda, izmit Kérfezi'nin kuzey kesiminde yer alan, zengin bir tarihi gegmise sahip, ekonomisi, tarim, hayvancilik
ve sanayiye dayali Tiirkiye'nin hizla gelisen ve biiyiiyen bir ilcesidir. ilce sinirlan icinde, gél, dag, akarsu
bulunmamakla beraber, yaklagsik 650 metre yiksekligi gegcmeyen tepelerin ve sirtlarin varligindan soéz
edilebilmektedir. Bu tepelerin en yiiksegdi Gaziler Tepesi'dir. Ancak akarsu yerine dereler ve derecikler mevcuttur.

Karayolu

Gebze, Kocaeli'nin endiistrisinin biiyiik bélimiini barindiran, Marmara Denizi'nin kuzeyi ile istanbul un 45 kilometre
dogusunda yer alan bir ilgedir. Marmara bdlgesinin en biyiik ikinci ilgesi olup Tirkiye sanayisinin %15"ini
barindirmaktadir. Gebze, Marmara sahiline 7 km., izmit’e 49 km., istanbul"a 45 km. uzaklikta bulunmaktadir. Deniz
seviyesinden yiiksekligi 130 metredir.
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Demiryolu

Gebze, Marmara Bolgesi'nde Kocaeli iline bagli olarak Anadolu’nun istanbul a ve Avrupa’ya baglanti konumunda
bulunan limanlar, havalimani, devlet demir yollari ve E-5, TEM karayollan ¢evresinde kurulmustur. Yollarin dogu-bati
yoniinde olmasi nedeniyle kentsel alani ve sanayisi bu dogrultuda gelismis bir sanayi bolgesidir. Glinimiizde Gebze
kara, deniz ve demiryollarinin birbirleriyle kesistigi 6nemli kavsak noktasinda bulunmaktadir. Eski Gebze simdiki
kasabanin yakinindadir. Yiizeyi kuzeydoguda dag ve sirtlardan, bati giineyde kiyiya yakin bélimlerinde diizliiklerden
ibarettir.

4.2.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Tasinmazin acik adresi; Gebze ilgesi, Sultan Orhan Mahallesi (Tatlikuyu Mahallesi), Anibal Caddesi iizerinde 6758
Ada, 5 Parsel, Gebze/Kocaeli'dir. Degerleme konusu gayrimenkul, 6758 ada 5 Parsel (Eski: 6371 Ada 6 Parsel) sayili
6.425,13 m? yizolglimli “Arsa” nitelikli taginmazdir. Parselin Anibal Caddesine yaklagik 60 metre cephesi
bulunmaktadir.

Konu gayrimenkulde genel anlamda egimli bir yapiya sahiptir. Parsel geometrik olarak amorf gseklindedir. Parselin
cepheli oldugu Anibal Caddesine 60 m, derinligi ise parsel aksindan itibaren 81 m ebatlarindadir. Parsel diize yakin
bir e§im ylizdesine sahiptir.

Parsel {izerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, parsel siniri belirlidir.
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5. GAYRIMENKULUN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER ve PiYASA ANALIZi
5.1. Taginmazin Degeri Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

« Giiglii Yanlar

e Tasinmazn yer aldigi bolge gerek Magaza gerekse de ofis igin tercih edilen bir lokasyon 6zellikleri tagiyor
olmasi,

e Parselin ticaret imar haklarina sahip olmasi,
e Ulasim alternatiflerinin glglii olmasi
e Parselin diize yakin bir topografyaya sahip olmasi

e  Cevresinde bulunan AVM, sosyal donati alanlari ve sanayi bolgesine yakin olmasi sebebiyle reklam ve ticari
kabiliyetinin gugli olmasi

o  Eskihisar Feribot iskelesi ve Osmangazi Képriisiine yakin olmasi

< Zayif Yanlar

e  Yaya aksinin yogun olmadigi bir sokak/cadde cephesi olmasi

e Parsel lizerinde gelistirilecek projenin, rekabet edecedi birgok alternatif benzer projelerin bolgede yer almasi

e Sanayi bolgesine yakin olmasi sebebiyle, olusan gdirilti ve hava kirliligi

K3
Q

% Firsatlar
e Bodlgenin ana arag ulagim aksi, D100 karayoluna baglantisi olan Anibal Caddesi'ne yakin olmasi

e Tasinmazin yakininda bulunan AVM, hastane ve kamu kurumlarn gibi bilinirliligi yliiksek donati alanlan
tasinmaz igin potansiyel teskil etmesi

e Plan kapsaminda ticaret (T) lejanti kapsaminda gesitli alternatif fonksiyonlarinin yapilabilmesine olanak
saglamasi

o Parsel Uzerinden herhangi bir yapinin bulunmamasi sebebiyle yapilagsma hizina olumlu etkileri

®,
X4

¥ Tehditler

o Kredi faizlerindeki yiikseklik, yiiksek enflasyon ve doviz kurlarindaki dengesizligin gayrimenkul piyasalarina
olan olumsuz etkileri

e Kocaeliilinin birinci derece deprem bdolgesinde yer aliyor olmasi

e Gayrimenkulin buiylik montanli bir miilk olmasi sebebiyle sinirli alici kitlesine hitap etmesi
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5.2. Gayrimenkul Piyasasi Analizi

5.2.1. Arsa Piyasasi

Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde yapilan arastirmalarda tasinmazla benzer biiyikliikte ve imar
haklarina sahip yeteri kadar bos arsa arzinin bulundugu gozlenmistir. Bélgede yapilan arastirmalarda elde edilen
emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asagidaki tabloda belirtiimistir. Calisma kapsaminda, konu
gayrimenkulle ile benzer niteliklere sahip satilik arsa emsalleri hakkinda arastirma yapilmistir. Calisma konusu
gayrimenkuliin bulundugu parselin, arsa biyikligl, sahip oldugu avantajlar, konumlu oldugu lokasyon gibi
ozellikler sebebiyle Sultan Orhan (Tatlikuyu) mahallesi gayrimenkul pazarinda yer alan ender gayrimenkullerden biri
oldugu gozlenmistir.
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Harita 4 Emsal Haritas| (Satilik Arsa Konumlari)

ARSA EMSALLERI Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
ILAN BILGILERI
ilan Sahibi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi

GAYRIMENKUL OZELLIKLERi

Konum Osman Yilmaz Mah. Osman Yilmaz Mah. Osman Yilmaz Mah. istasyon Gaziler Baris Mah.
Cephe Aldigi Aks 579. SOKAK D-100 Karayolu istanbulyolu Cd. 1445/1. Sok. 1798. Cd 1802. Sok.
Ada 5666 1918 - 1665 - 1529
Parsel 8 6 - 3 - 19
Parsel Sekli Kare Dikdartgen Dikdortgen Yamuk Yamuk Dikdartgen
Egim % Diiz Egimli Diz Diz Duz Diz
Manzarasi Sehir Sehir Sehir Sehir Sehir Sehir
Parsel Durumu Bos Bos Bos Bos Bos Bos
Briit Arsa Alani 660 647 278 446 12.000 166
Net Arsa Alani 660 647 278 446 12.000 166
iMAR DURUMU

Fonksiyon T (Ticaret) T (Ticaret) T (Ticaret) T (Ticaret) T (Ticaret) Sanayi
TAKS - - - - - -
EMSAL/KAKS 12 04 15 15 15 04
Kat Adeti - 4 Kat 4 Kat 9 Kat 3 Kat
FiYAT

Pazarlanan Fiyat 33.750.000 36.000.000 13.000.000 21.500.000 360.000.000 5.400.000
Birim Fiyat, TL/m? 51.136 55.641 46.763 48.206 30.000 32.530

Tablo 10 Emsal Tablosu (Arsa Analizi)

Pazar analizinde emsal arsalarin cepheli oldugu aksin 6zellikleri, topografik yapisi, imar haklari, reklam kabiliyeti,
gibi parametrelerin arsalara olan etkileri karsilastirildiginda, kullanilan emsaller igin talep edilen birim fiyat araliginin
30.000 - 55.650 TL/m? oldugu gorilmdstdr.

Gergeklestirilen pazar arastirmasinda piyasalarin durgun oldugu anlasilmis, bélge imar planina yonelik iptal karari
oldugu bilgisi edinilmis olup, yakin donemde gergeklesmis herhangi satis bilgisine ulasilamamistir. Ancak, emlak
ofisleri ile yapmis oldugumuz goriismelerde, gerceklesebilir arsa satiglarinin talep edilen fiyatlar tizerinden yaklasik
%4-5 mertebesinde iskontolu olabilecegdi kanaatine variimistir.
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5.2.2. Ticari Birimler Magaza Emsalleri

Konu parsel lizerinde sahip olunan imar hakkina esas proje gelistirme ¢aligsmasinda, belirlenen alt fonksiyonlardan
biri olan magaza birimlerinim olasi satis dederleri tahminleri kapsaminda nakit akiglarina girdi saglamasi igin
pazarda Magaza fonksiyonlarina yonelik emsal arastirmasi yapilmistir. Bu baglamda, tasinmaz lzerinde hipotetik
yaklasim kapsaminda planlanan gelistirmeler nitelikli sayilabilecek bir gayrimenkul projesi niteliginde olmasi
planlanmistir. Ancak yakin bolgede nitelikli benzer gayrimenkul projesi arzi oldukga kisitli olup, yakin ¢evrede
bulunan miinferit tarzdaki perakende magazalar arastirilmistir. Konu parsel iizerinde gelistirilecek projenin, yakin
gevresinde bolge ana akslarda yer alan gayrimenkuller degerlendirilmistir. Bolgede yapilan arastirmalarda elde
edilen emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asagidaki tabloda belirtilmistir.

"
.

Harita 5 Emsal HaritaS| (Satihik agaza onumlarl)

Satilik Ticari Miilkler Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
ilan Sahibi Emlak Ofisi Sahibinden Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi
Konum Tatlikuyu Mahallesi  0.Yilmaz Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi  0.Yilmaz Mahallesi
Cepheli Oldugu Aks Kaorfez Caddesi Kizilay Caddesi Korfez Caddesi Korfez Caddesi Pembe Giilldi Bulvari Bagdat Caddesi
Ticari Hareketlilik Orta Orta Orta Orta Iyi Iyi
Bina Yag! 510 26-30 510 510 510 11-15
Bina / Proje Niteligi Iyi Nitelikte Orta Nitelikte Iyi Nitelikte Iyi Nitelikte Iyi Nitelikte Orta Nitelikte
Ulagilabilirli iyi iyi iyi yi Gok iyi Iyi
Diikkan Cephe Uzunlugu, m. 22 7 8 5 5 12
Mevcut Kullanim is Yeri Bos Bos is Yeri Yedek Parga Bos Diikkan
Kose / Ara Ozelilgi Kose Diikkan Ara Diikkan Ara Diikkan Kose Diikkan Kose Dikkan Kose Dikkan
Depo Var Var Var Var Yok Yok
Kat Dagihmi ZK+AK ZK BK+ZK BK+ZK+AK ZK ZK
Pazarlanan Alan 193 90 150 320 100 155
Bodrum Kat 0 0 90 140 0 75
Zemin Kat 78 90 60 920 100 80
Asma Kat 115 0 0 920 0 0
Diger Normal Katlar 0 0 0 0 0 0
Etkin / indirgenmis Gergekgi Zemin Kat Alani, m? 99 77 60 119 85 83
Pacal Gergekgi Kat Alani, m? 154 77 120 256 85 140
Talep Edilen Satis Fiyati 6.000.000,00 4.600.000,00 4.250.000,00 7.500.000,00 7.500.000,00 8.750.000,00
Pagal Alan Uzerinden Birim Fiyat, TL/m? 31.088,08 51.111,11 28.333,33 23.437,50 75.000,00 56.451,61
Etkin / indirgenmis Gergekgi Zemin Kat Alani Uzerinden Birim Fiyat, TL/m? 60.483,87 60.130,72 71.404,57 63.173,85 88.235,29 105.676,33

Tablo 11 Emsal Tablosu (Satilik Magaza Analizi)

Bolgede arastirilan ticari birimler (Magaza) icin gergeklesebilir fiyat analizi iki farkl sekilde yapilmistir. Ticari
birimlerde birim deger yiksekligi zemin kat 6zelinde gergeklesmektedir. Ancak emsaller zemin kat disinda asma
kat, bodrum kat gibi eklentileri olan alanlar da kullanmasi sebebiyle emsallerin etkin zemin kat alani hesaplanmistir.
Etkin zemin kat alani hesabi, zemin kat alani disinda kullanimi olan katlarin zemin kat alanina belirli oranlar ile
donistirilmesi sonucunda ulasgiimistir.

Pazar Degeri Tespiti analizinde, Magaza nitelikli emsallerin gergeklesebilir birim satis fiyatlar (Pagal Alan Bazinda)
31.088 - 75.000 TL/m?, gerceklesebilir birim satig fiyatlari (Etkin / indirgenmis Zemin Kat Alani Bazinda) 60.130 -
105.677 TL/m? arasinda oldugu tespit edilmistir. Emsal analizinde, Ticari olarak perakende etkisinin en yogun
oldugu akslar Ahmet Pembegiillii Bulvari ve Bagdat Caddesi olarak belirlenmistir. Bu aksta birim fiyatlarin 75.000-
105.000 TL/m? arasinda oldudu gozlenmistir.
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5.2.3. Ticari Birim Emsal Ayarlama Tablosu

Pazarda tespit edilen emsaller 1s1§inda emsaller konu tasinmaz biinyesinde hipotetik olarak gelistirmeye konu
edilen projede yer almasi planlanan magaza konseptine gore degerlendirilerek projedeki ortalama birim magaza
satig fiyati analiz edilmeye galisiimistir. Proje gelistirme kapsaminda, projedeki her bir magazanin BK (103,12 m?)
+ ZK (183,58 m?) + AK (103,12 m?) olusmasi planlanmistir. Emsal ayarlama tablosun sonucunda kat bazinda
magaza birim satis fiyatlari asagidaki gibi analiz edilmistir.

EMSAL AYARLAMA TABLOSU (SATILIK DUKKAN) Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Pacal Alan, m? 154 77 120 256 85 140
Diikkan Etkin / indirgenmis Zemin Kat Alani, m2 99 77 60 119 85 83
Talep Edilen Satis Fiyati, TL 6.000.000 4.600.000 4.250.000 7.500.000 7.500.000 8.750.000
Talep Edilen Birim Satis Fiyati TL/m? (Pagal Alan Bazinda) 38.860,10 60.130,72 35.416,67 29.296,88 88.235,29 62.724,01
Talep Edilen Birim Satig Fiyati TL/m? (Etkin / indirgenmis Zemin Kat Alani Bazinda) 60.483,87 60.130,72 71.404,57 63.173,85 88.235,29 105.676,33
Tahmin Edilen iskonto Orani 4% 4% 6% 4% 7% 7%
Gergeklesebilir Birim Satis Fiyati, TL/m? (Pagal Alan Bazinda) 37.305,70 57.725,49 33.291,67 28.125,00 82.058,82 58.333,33
Gergeklesebilir Birim Satis Fiyati, TL/m? (Etkin / indirgenmis Zemin Kat Alani Bazinda) 58.064,52 57.725,49 67.120,30 60.646,90 82.058,82 98.278,99
Konum Daha Kati Benzer Benzer  Daha Koti Daha Kot Daha lyi
Konum igin Ayarlama 10% 0% 0% 5% 5% -10%
Alan Buyuklugi (Perakende Etkisi) Daha Kétii Benzer  Daha Kot  Daha Koéti Benzer  Daha Kotii
Alan Bilyiikliigi igin Ayarlama 10% 0% 5% 5% 0% 5%
Ticari Hareketlilik Daha Kati Daha Kétli  Daha K&ty Daha Koti Daha Kot Daha lyi
Ticari Hareketlilik igin Ayarlama 10% 15% 5% 10% 10% -10%
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyeti Benzer Daha Kot Daha Kot Daha Kot Daha Koti Benzer
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyetiigin Ayarlama 0% 5% 5% 5% 5% 0%
Nitelikli Proje / Bina Niteligi Etkisi Daha Kati Daha Kotu Daha Kotu Daha Kot Daha lyi Daha Kotu
Nitelikli Proje / Bina Etkisi Igin Ayarlama 5% 5% 10% 5% -5% 5%
Bina Yas! Daha Kétii Daha K6t Daha Kétli ~ Daha Kotii Daha Kétli  Daha Kotii
Bina Yas! igin Ayarlama 5% 15% 5% 5% 5% 10%
Emsal Ortalamasi, Pagal Kat Alani Birim Degeri, TL/m? 63.246 54.743,41 84.167,01 44.512,85 39.484,96 99.268,05 57.302,44
Emsal Ortalamasi, Zemin Kat Alanina indirgenmis Birim Degeri, TL/m? 90.012 85.205,47 84.167,01 89.743,65 85.142,77 99.268,05 96.542,15
(Diizeltilmis) Emsal Ortalamasl, Zemin Kat Alanina indirgenmis Birim Degeri, TL/m? 90.000

Tablo 12 Pazar Yaklasimi Sonuglari (Magaza Analizi)

Emsal ayarlama tablosunda konu projede yer almasi muhtemel magaza (niteleri igin etkin / indirgenmis zemin kat
alani igin birim satis degeri hesaplanmistir. Bodrum Kat Alani metrekare birim fiyati igin Etkin zemin kat alan
metrekare bedelinin 1/6 si oraninda, Asma Kat Alani metrekare birim degeri igin, Etkin zemin kat alan metrekare
bedelinin, 2/5 i oraninda hesap edilmis, pagal alan bazinda birim satis dederi 63.246 TL/m? olarak belirlenmistir.
Tim bu etmenler dikkate alindiginda, proje gelistirme varsayimlarinda belirlenmis magaza alanlar igin gelir
yaklagiminda kullaniimak tizere pagal alan bazinda birim satis degerinin 90.000 TL/m? olabilecegi analiz edilmistir.

5.2.4. Ofis Emsalleri

Konu parsel {izerinde mer-i imar plani kapsaminda, gelistirme yaklagiminda Magdaza + Ofis fonksiyonlarina yonelik
proje gelistirme galigmasi yapilmis olup, bu fonksiyonlara yonelik piyasada emsal analizi yapilmistir. Bolgede
yapilan arastirmalarda elde edilen emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asagidaki tabloda
belirtilmistir.

1

sal Rg?fitasl' Ofis)

.

Harita 6 Emsal Haritasi (Satilik Ofis Konumlari)
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Satilik Ticari Miilkler (Satilik Ofis) Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
ilan Sahibi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Sahibinden
iletigim 0(212) 22566 31 0(532) 1353041 0(536) 83834 21 0(532) 646 80 97 0(554) 3721104 0(534) 296 2811
Konum Haci Halil Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Haci Halil Mahallesi Haci Halil Mahallesi Haci Halil Mahallesi Haci Halil Mahallesi
Cepheli Oldugu Aks Yildiz Cd. E-5Yan Yol E-5Yan Yol 1214. Sokak 1102. Sokak Hukumet Cd.
Ticari Hareketlilik Iyi lyi lyi Orta Orta Orta
Bina Yas! 5 5 21-25 26-30 5 15-20
Bina / Proje Niteligi lyi Nitelikte lyi Nitelikte Standart Bina Standart Bina Standart Bina Standart Bina
Ulasilabilirlik Gok iyi Gok iyi iyi Kolay Kolay Kolay
Kullanim Tipolojisi 1+1 1+0 1+1 2+1 5+1 3+1
Bulundugu Kat 2. Kat 3. Kat 5. Kat 3. Kat 2. Kat 4. Kat
Pazarlanan Alan, m? 70 100 72 100 150 120
Gergekgi Alan, m? 60 100 58 80 120 102
Talep Edilen Satis Fiyati 3.400.000,00 6.950.000,00 3.000.000,00 4.500.000,00 6.250.000,00 5.650.000,00
Ofis Birim Fiyat, TL/m? 57.142,86 69.849,25 52.083,33 56.250,00 52.083,33 55.392,16
EMSAL AYARLAMA TABLOSU (SATILIK OFiS) Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Gergekgi Alan, m? 60 100 58 80 120 102
Pazarlanan Alan, m? 70 100 72 100 150 120
Talep Edilen Satis Fiyati, TL 3.400.000,00 6.950.000,00 3.000.000,00 4.500.000,00 6.250.000,00 5.650.000,00
Talep Edilen Birim Satis Fiyati TL/m? (Etkin Zemin Kat Alani Bazinda) 57.142,86 69.849,25 52.083,33 56.250,00 52.083,33 55.392,16
Talep Edilen Birim Satis Fiyati TL/m? (Pagal Alan Bazinda) 48.571,43 69.500,00 41.666,67 45.000,00 41.666,67 47.083,33
Tahmin Edilen iskonto Orani 6,00% 6,00% 4,00% 4,00% 4,00% 5,00%
Gergeklesebilir Birim Satig Fiyati, TL/m? (Etkin Zemin Kat Alani Bazinda) 53.714,29 65.658,29 50.000,00 54.000,00 50.000,00 52.622,55
Gergeklegebilir Birim Satis Fiyati, TL/m? (Pagal Alan Bazinda) 45.657,14 65.330,00 40.000,00 43.200,00 40.000,00 4472917
Konum Daha Kéti Daha lyi Daha Kéti Benzer Daha Koti Benzer
Konum igin Ayarlama 10% -5% 10% 0% 10% 0%
Alan Biyiiklugi (Perakende Etkisi) Daha iyi Benzer Daha lyi Benzer Daha Kot Benzer
Alan Bilyiikliigii igin Ayarlama -5% 0% -5% 0% 5% 0%
Ticari Hareketlilik Daha K&ti Benzer Daha Kéti Benzer Daha Kétii Benzer
Ticari Hareketlilik igin Ayarlama 10% 0% 5% 0% 5% 0%
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyeti Daha Kéti Benzer Daha Kot Daha Kot Daha lyi Daha Kotu
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyetiigin Ayarlama 5% 0% 5% 5% -5% 5%
Nitelikli Proje / Bina Niteligi Etkisi Daha lyi Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Nitelikli Proje / Bina Etkisi igin Ayarlama -5% 0% 0% 0% 0% 0%
Bina Yas! Daha lyi Daha lyi Benzer Daha Koéti Benzer Daha Kotu
Bina Yas! igin Ayarlama -5% -5% 0% 5% 0% 5%
Emsal Ortalamasi (Pagal Alan Bazinda), TL/m? 49.634 49.734,09 58.960,33 46.084,50 47.628,00 46.084,50 49.313,91
Emsal Ortalamasi (Etkin Zemin Kat Alani Bazinda), TL/m? 58.422 58.510,70 59.256,61 57.605,63 59.535,00 57.605,63 58.016,36
(Diizeltilmig) Emsal Ortalamasi (Etkin Zemin Kat Alani Bazinda), TL/m? 58.500

Tablo 13 Emsal Tablosu ve Yaklasim Sonuglari (Ofis Analizi)

Tasinmazin bulundugu bolgede birgok ofis projesinin oldugu gozlenmis olup, yapilan gozlemlerde bdlge de ofis
projesi ¢cok yogun olmadigi gozlemlenmis olup, bina niteliginde yapilann talep gordiigi izlenmistir.

Stok olarak dar bir yelpazede sekillenen ofis emsalleri gériilmekte olup, genel talebin arzi kargilamadigi izlenmistir.
Bolgede arastirilan Ofis Uniteleri icin gergeklesebilir birim satis fiyat araliginin 52.083 - 69.850 TL/m? arasinda

oldugu gozlenmistir.

Konu parsel tizerinde gelistirilmesi muhtemel nitelikli ofis binasinda yer almasi muhtemel ofis Unitelerinin, pazarda
bulunan ofis projeleri analizinde, gelir yaklagiminda kullaniimak tizere ofis Unitelerinin uygunlastiriimig birim satig
fiyat araliginin 57.605 - 59.535 TL/m? arasinda oldugu gézlenmis ve birim degerinin 58.500 TL/m? olabilecegi analiz

edilmistir.
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6. DEGERLEME YAKLASIMLARININ UYGULANMASI

Gayrimenkuliin pazar degeri ile kanaat olustururken; pazar yaklagimi, maliyet yaklagimi, gelir kapitalizasyonu
yaklasimi ve gelistirme yontemleri kullaniimaktadir. Asagida bu yaklasimlar ile detayl bilgiler verilmektedir.

Rapordaki deger tiriini ifade eden pazar degeri, bir varlik veya yikimlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici 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 kullaniimasi
gerekli goriilen tahmini tutardir.

6.1. Degerleme Yaklagimlari

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.1 ve 10.4'e gore;
“Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
glvenilirligine yiliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi
icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmayi da g6z oniinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gilivenilir bir
karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli goriliip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildig hallerde,
s6z konusu farkl yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin,
ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin
de@erlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goriilmektedir.

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir.
Asagida tanimlanan ve agiklanan {¢ yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi, fiyat
dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklagimlarina asagida
yer verilmektedir.

» Pazar Yaklagimi,
»  Gelir Yaklagimi,
» Maliyet Yaklagimi.

Pazar Yaklasimi (Emsal Karsilastirma Yaklagimi)

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

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamli adirlk
verilmesi gerekli goriilmektedir:

» Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmasi,
» Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak igslem gormesi,
>  Onemli 6lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir islemlerin sz konusu olmasi.

Maliyet Yaklasimi

Parsel lizerinde varsa yapllarin, ekonomik ve fiziksel eskimelerine esas olarak amortize edilmis maliyetine ¢iplak
arsa degerinin eklenmesi ile deger takdiri yapilan yéntemdir. ilk adimda; parsel iizerindeki yapilarin amortize edilmis
maliyetlerine eklenmek (izere, gelistiriimemi arsa degeri hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken,
dederlemenin amaci g6z o©niinde bulundurup degerlenen milkin miilkiyet haklan dikkate alinarak tespit
yapilmaktadir. Maliyet yaklasimi iki siiregte incelenmekte olup detaylari asadidaki gibi belirlenmistir.

1. Faz Olarak: Parsel Uzerindeki yapilar igin maliyet hesaplanma yontemine karar verilir. Gayrimenkul
degerlemesinde iki maliyet hesabi yontemi bulunmaktadir. Yerine koyma maliyeti yontemi ve yeniden iiretim
maliyeti yontemi. Yerine koyma maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yerine koyma maliyeti,
degerlemeye konu yapi ile esdeger fayda saglayan bir yapinin maliyetinin hesaplanmasina; yeniden tretim maliyeti
ise, yontem olarak, degerlemeye konu yapilarin aynisinin uretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasina
dayanmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlari'nda, degerlemeye esas alinmasi gerekli gériilen yontemin
yerine koyma maliyeti oldugu belirtilmektedir. Yeniden lretim maliyeti yonteminin ise; kullaniciya esdeger fayda
saglanmasi igin konu yapinin tipatip aynisinin inga edilmesi gerektidi ya da esdeger fayda yaratan maliyetlerin
mevcut yapinin aynisini inga etme maliyetinden biiyiik oldugu durumlarda kullanilabileceg@i vurgulanmistir.
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2. Faz Olarak; Parsel tizerindeki yapilarin dogrudan ve dolayl maliyetleri hesap edilmektedir. Dogrudan maliyetler,
bina ve bina digi yapilarin malzeme ve isgilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik
tesisati, mekanik tesisat gibi kalemler pagal bazda hesaplanir. Bina digi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢ yollar,
peyzaj diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tiiri dolayisi ile sahip oldudu
iskele, spor sahasi, acik havuz, FF&E gibi elemanlari da igerebilir. Maliyet kalemleri birim ya da toptan fiyat olarak
hesaplanabilir. Dolayl (diger) maliyetler ise; ingaatin bir pargasi olmayan, ancak insaati yapabilmek igin gerekli olan
izin ve harcamalari ifade etmektedir. Diger maliyetler; miihendislik ve mimarlik tcretleri, proje yonetimi, yatirimci
sabit maliyetleri, yapi denetimi, yasal izin ve danismanlik lcretleri, miiteahhit kar gibi kalemleri icerir. Ek olarak;
geligtiricinin projeye katkisi ve Ustlendigi risklerin karsiligi olarak olusan getiriyi ifade eden gelistirici primi hesaplara
yansitilmaktadir.

3. Faz Olarak; Yapilarin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak {i¢ nedene dayanmaktadir:
fiziksel, islevsel ve dissal. Yipranma paylari hesaplanirken, gayrimenkuliin fiziksel ve ekonomik 6mrii dikkate alnir.
Toplam yerine koyma / yeniden Uretim maliyetinden, hesaplanan yipranma paylari diiglilerek amortize edilmis
maliyet elde edilir. Son olarak, gelistirmelerin amortize edilmis maliyeti ile arsa dederinin toplanmasi yoluyla toplam
deger takdir edilir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi i¢in kullaniimaktadir. Degerin gayrimenkul tizerindeki ekonomik etkilerini
gostermesi agisindan, s6z konusu dederleme yaklagiminin ana prensibi, gayrimenkul tizerindeki faaliyetin sagladigi
net faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani gelecekteki kazanglarin buglinki degerinin tespit edilmesidir.

Gelir yaklagimi, iki farkli teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu yontemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine doniistirmek amaciyla
kullanilir. Bu yontemde, tek bir yilin net igletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir
akisini temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani yardimiyla tek adimda elde
edilir.

Indirgenmis nakit akiglari yéntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit akiginin
uygun bir indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit edilmesine dayanmaktadir. Oncelikle; en uygun
periyot segilerek, s6z konusu siire igin yillik net gelir 6ngorilir. Sonrasinda, belirlenen projeksiyon dénemi sonunda
dederlemeye konu gayrimenkuliin devam eden degeri ya da dénem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger,
gayrimenkuliin projeksiyon déneminin son yilindan ekonomik émriinii tamamlayincaya kadar olan siirede Uretecegi
net isletme gelirlerinin indirgenmesi ile belirlenen degerdir. Dénem sonu dedgeri ise, periyot sonunda degerlemeye
konu gayrimenkuliin elden gikariimasi ile olusacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam
miilkiyete konu ise, binanin ekonomik émriinii tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden dénem
sonu degeri hesaplanir. Degerlemeye konu gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, dénem sonu degeri hak sahibi
acisindan s6z konusu degildir. Gayrimenkuliin devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam net nakit
akislan 6ngorildikten sonra, uygun indirgeme orani hesaplanir ve nakit akiglari indirgenerek net bugiinkii degere
ulastlir.

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere donistirilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya
maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima dnemli ve/veya anlamh agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:

»  Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut
olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
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6.2. Varligin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemler ve Yontemlerin Segilme
Nedenleri

Pazar Yaklagimi (Emsal karsilagtirma yaklagimi); giivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti igin
yapilan en ideal ¢alismadir. Genellikle, tam miilkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz bolim veya mdustakil
nitelikteki konut ve ticari tniteler, vb. i¢in kullanilan emsal karsilastirma yaklasimi; emsal belirleme gic¢ligi nedeni
ile aligveris merkezi, otel gibi ticari gayrimenkuller ve sinirli ayni hakka sahip gayrimenkuller igin nadir olarak

kullanilabilmektedir. Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde karsilastirilabilir yeteri kadar arsa bazinda
pazar datasini ulasilabiliyor olmasi sebebiyle degerleme galismasinda arsanin deger tespitinde kullaniimistir.

Maliyet yaklasimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirli oldugu
durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullanilmaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel amagla inga edilmis
binalarin ve tarihi degeri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor olmakla birlikte, elde edilen verilerin
glvenilir / yeterli olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi
mimkdindir. Degerleme konusu parselin iizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan degerlemede maliyet

yaklagimi yontemi kullaniimamistir.

Gelir Yaklagimi, Gelir getirici gayrimenkullerin dederlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi
degerin gayrimenkul tizerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Bu gergevede gelir iireten ve
performansi igleticiye direkt bagh olan ticari gayrimenkul gesitlerinin (aligveris merkezi, otel, vb.) degerlemesinde
oncelikle kullaniimasi 6nerilmektedir. Bu degerleme ¢alismasinda parsel iizerinde meri imar haklar ¢ercevesinde
proje gelistirme calismasi yapilmis olup bu verilerin finansal projeksiyonlan isiginda taginmazin arsa degeri
hesaplanmistir.

Geligtirme Amagch Milk Degerlemesi; ise emsal karsilastirma yaklagiminin uygulanamadigi ya da desteklenmesi
gerektigi durumlarda, gelistiriimemis bos arsa degerini takdir edebilmek i¢in yapilan ¢alismadir. Bu degerleme
calismasinda gelistirme tasinmazin mevcut imar haklarina esas ve fonksiyonuna gore hipotetik anlamda

gelistirme galismasi yapilmistir. Bu yaklasim gelir yaklagimina altlik olusturmak igin kullaniimistir.

Bu calismada, konu gayrimenkul Gizerindeki miilkiyet haklarinin pazar degerini tespit etmek igin emsal karsilastirma
yaklasimi ve gelir yaklagimi kullanilmustir.

6.3. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir miilkuin fiziki olarak mimkdin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi
yapilan miilkii en yiiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak
kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkiin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki
olarak nigin miimkiin oldugunun degerleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag
kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiiksek
degerle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 5nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
e Azami diizeyde verimli olma,

Degerleme konusu taginmazlarin askida yer alan imar durumlari g6z 6niinde bulundurularak arsanin mevcut imar
fonksiyonu olarak belirlenmis olan “Ticaret” olarak gelistiriimesinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi” temsil edecegi
disiinilmektedir.
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7. GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI

7.1. Pazar Yaklagimi Sonuglari

Bu karsilastirmali yaklagim benzer veya ikame milklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve
karsilastirmaya dayal bir islemle deder takdiri yapar. Pazar yaklasimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer
ozellikte, milkiyet hakki yakin zamanda el degistiren ya da hali hazirda pazarda olan gayrimenkullerin analiz edilerek
deger takdiri yapilmasi amaciyla kullanilan yontemdir. Bu yaklagim gayrimenkullerin deder takdirinde dogrudan
kullanilabilir ya da diger yaklagimlarda kullanilmak {zere gayrimenkule iligkin bilesenlerin degerinin tespit
edilmesinde uygulanir. Pazar Yaklasimi giivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti i¢in yapilan en
ideal calismadir. Pazar yaklasimi, konu gayrimenkullerin gelistiriimemis bos arsa olarak degerinin tespit etmek
amaciyla kullanilmigtir. Yakin donemde pazara cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinmis, degeri
etkileyebilecek kirtileler ve satis 1skontosu uygulanarak fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkullerin
gelistirmemis bos arsa olarak birim satis degeri belirlenmistir.

ARSA DEGERI TESPITI

Pazar Yaklasimi dederlemeye konu edilen parselin gelistiriimemis bos arsa olarak degerini tespit etmek amaciyla
kullanilmistir. Pazar analizi bolimiinde detay ve igerikleri sunulan arsa emsallerinin konu gayrimenkule gore
kiyaslanabilir olanlar (hepsi) dikkate alinmigtir. Dederi etkileyebilecek parametreler ve kriterler belirlenmis, bu
parametrelere gore emsaller konu tasinmaza gore sahip oldugu ozellikler baz alinarak emsal diizeltmeleri
uygulanmistir. Dizeltilen emsaller 1s1§inda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra birim deger belirlenmistir. Serefiye
parametrelerinin yiizdelerinin etkisi carpan olarak hesap edilmistir. Konu gayrimenkulin mevcut plandaki
yapilasma sartlar esas alinarak, emsal niteligi tagiyan gayrimenkullerin de benzer yapilagma kosullarina haiz olan
plan iptali bulunan (yaklagik 200 ha arazi igerisinde yer alan) tasinmazlar olmasi ile degerleme galigmasi bu
cergevede tamamlanmistir.

Tablo 14 Pazar Yaklasimi Sonuglar

ARSA EMSALLER| DEGERLENDIRME/ AYARLAMA TABLOSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Briit Arsa Alani, m? 660 647 278 446 12.000 166
Net Arsa Alani, m? 660 647 278 446 12.000 166
Talep Edilen Fiyat, TL 33.750.000,00 36.000.000,00 13.000.000,00 21.500.000,00  360.000.000,00 5.400.000,00
Tahmin Edilen Pazarlik Orani 5% 4% 5% 5% 4% 5%
Gergeklesebilir Satis Fiyati, TL 32.000.000,00 34.500.000,00 12.300.000,00 20.500.000,00  347.000.000,00 5.150.000,00
Gergeklesebilir Birim Fiyat, TL/m? 48.484,85 53.323,03 44.244,60 45.964,13 28.916,67 31.024,10
Emsal Degerlendirme Kriterleri

Konum Degerlendirmesi Daha lyi Daha lyi Benzer Benzer Daha Kot Daha Kot
Konum igin Ayarlama Yiizdesi -5% -5% 0% 0% 5% 5%
Ticari & Reklam Kabiliyeti Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Kotu Daha Kot
Ticari & Reklam Kabiliyeti igin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 5% 5%
Parsel Sekli Degerlendirmesi Daha Koti Benzer Daha Koti Daha Kot Daha Kotii Daha Koti
Parsel Sekli igin Ayarlama Yiizdesi 5% 0% 5% 5% 10% 10%
Egim Yiizdesi Degerlendirmesi Daha Koti Benzer Daha Koti Daha Kotl Daha Koti Daha Kot
Egim Yiizdesi igin Ayarlama Yiizdesi 5% 0% 5% 5% 10% 10%
Arsa Bilyiikliigi Degerlendirmesi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha Kétii Daha lyi
Arsa Bilyiikligi igin Ayarlama Yiizdesi -5% -5% -5% -5% 5% -5%
imar Fonksiyonu Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Kot Daha Kot
imar Fonksiyonu igin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 10% 10%
Yapilagsma / Emsal Hakki Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Kotu Daha Kotu
Yapilagma / Emsal Hakki Igin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 5% 5%
Birim Fiyat, TL/m? 47.173,91 48.242,73 48.124,03 46.340,69 48.141,68 46.782,51 45.411,80
(Duizeltilmis) Birim Fiyat, TL/m? 47.200,00

DEGERLEME TABLOSU

Tasinmazin Parsel Alani, m? 6.425,13

Hesaplanan Piyasa Degeri, TL

303.098.476,24

Nihai Deger, TL

303.100.000,00

Pazar yaklagimi sonucunda bolge bazindaki benzer imar haklarina sahip emsallerin uygunlastiriimasi sonucu birim
m?2 araligi 45.411 - 48.243 TL/m?2 arasinda degismektedir. 6758 Ada 5 Parselin gelistiriimemis arsa degeri
303.100.000 TL olarak tespit edilmistir.
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7.2. Proje Geligtirme Yaklagimi

Gelistirme yaklagiminda, konu gayrimenkul {izerinde mevcut imar durumunun izin verdidi yapilanma kosullari
dahilinde proje gelistirme kapsaminda, arsa (lizerinde insa edilebilecek yapi alani, fonksiyonlarin dagiimi ve
satilabilir alanlar hesap edilmis olup, belirlenen parametreler 1s1§inda gelistirme maliyetleri ve nakit akis tahminleri
sonucunda net arsa alani igin bir deger olusturulmustur.

7.2.1. Proje Gelistirme Varsayimlari

Bu baslikta konu gayrimenkul Uzerinde imar fonksiyonlarina esas, imar haklari dogrultusunda proje gelistirme
varsayimlar uygulanmistir. Belirlenen fonksiyonlar ve proje gelistirme varsayimlarn konsept niteligi tasimakla
beraber, degisecek imar kosullarinda revize edilmesi gerekmektedir. Tahmin edilen proje alanlarn igin; plan notlari,
tip imar yonetmeligi, Kocaeli imar yonetmeligi, otopark yonetmeligi, siginak yonetmeligi, yangin yonetmeligi gibi
resmi dayanaklardan faydalanilarak olasi proje alanlari tahmin edilmistir.

Sinirlamalar;

» Taban Alani Katsayisi %40 olarak uygulanmis ve tamami ticari Uinite igin ayriimistir.
» Geriye Kalan Alan Ofis Alani olarak planlanmistir.

Ofis Alani : 8.348,58 m?
Magaza Alani :5.552,22 m?
Zemin Alti ingaat Alami  :7.792,90 m2

Toplam Ingaat Alani :20.461,90 m?

Tablo 15 Proje Gelistirme Varsayimlarina Esas Alan Kullanimlari

GELISTIRME PARAMETRELERi

il Kocaeli 40% Kullanilan TAKS e

ilge Gebze 2.570,05 Taban Alani axe

Mahalle Sultanorhan 9.637,70 Emsale Esas ingaat Alani axb

Ada 6758 2.891,31 Emsal Harici Alan (%30 Orani Dahilindekiler) ax b x %30

Parsel 5 20 %30 Harici Yangin Merdiveni ve Hol Alani g

Net Parsel Alani 6.425,13 a 140,00 Yangin Merdiven Alani (Zemin Ustii) gxcxd

Planda Belirtilen Emsal 1,5 731,88 %30 Harici Satilabiir Alan Eklentileri X+W+y

Emsal Artigi 0 13.400,89 Toplam Satilabilir Alan h

EMSAL HAKKI 1,5 b 39,05% Satilabilir Alan / Emsale Esas Alan Farki  h / (axe)

Hmax - Blok Yiiksekligi (BK Harig) 10 Kat 5.552,22 Magaza 41%

TAKS 0,40 7.848,67 Ofis 59%

Gekme Mesafeleri

On - 7.792,90 Zemin Alt Ortak ingaat Alani k

Arka & Yan - 771,02 Suginak & Teknik Hacim

Kat Dagilimi 2BK+ZK+9NK 40,00 Yangin Merdiven Alani (Zemin Alti)

Toplam Kat Adeti 9 ¢ 6.250,00 Otopark Alani

Blok Adeti 1 d 731,88 Satilabilir Alana Eklenecek Alanlar  x+w+y+z
20.461,90 Toplam ingaat Alani h+k
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7.2.2. Geligtirme Maliyeti Hesaplari

Benzer Plazalarda ve yapilarda giincel maliyetlerden elde edilen veriler 1s1ginda fonksiyon tiplerine gore birim
maliyetler asadidaki sekilde kullanilmistir. Toplam maliyetlerin elde edilmesi amaciyla briit ingaat alani ile
carpilmistir. TUm ingaat isleri maliyetlerine ek olarak yiiklenici/yatinmci tarafindan proje gelistirme, izinler, denetim
ve yonetim maliyetleri icin toplam maliyet lizerinden gesitli oranlarda biitge aynlmistir.

Bu ¢alismada Maliyet yaklasimi, parsel lizerinde gelistirme varsayimlarina konu alternatiflerin gelistirme maliyeti
tespitinde kullaniimistir. Gelistirme maliyetleri optimize edilmis ulusal maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak
belirlenmedidi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. Maliyetler KDV hari¢ olarak
degerlendirilmistir.

Tum fiyat kesiflerinde optimum pazar kosullari dikkate alinmistir. Yatinm maliyetlerindeki sapmalar ve gelistiricinin
kapasitesi ve becerisi maliyetin degisken unsurlaridir. Gelistirme maliyetlerinin icerdigi ana maliyet kalemleri
asagidaki gibi belirlenmistir.

> Bina Maliyetleri (Kaba-ince Yapi, Elektrik Tesisati & Mekanik Tesisat)

> Bina Digi Maliyetler (Alt Yapi, Sert Zemin, Peyzaj Diizenlemesi ve Aydinlatma)

> Diger Maliyetler (insaat igin Yasal izinler, Proje Y6netim Gideri, Reklamasyon, Satig Ofisi, Acilis Harcamalari
Mimari & Miihendislik)

>  Gelistirici Primi/Kari (Konut + Ticaret Projesi icin Nakit Akislarina Yansitiimak igin Kullaniimistir.)

Projelerin ingaat Siiresi 3 yil olarak belirlenmistir.
Proje gelistirme varsayimlarina gore Gelistirme Maliyetleri asagidaki gibi belirlenmistir.

Tablo 16 Gelistirme Maliyeti

Toplam ingaat Alani, m? 20.461,90
Zemin Ustil ingaat Alani, m? 12.669,00
Zemin Alti ingaat Alani, m? 7.792,90
Arsa Alani, m? 6.425,13
Bina Oturumu Harig Peysaj Alani, m? 3.855,08
PARA BIRIMLERINE GORE Birim Maliyet Toplam Maliyet Birim Maliyet Toplam Maliyet
MALIYET ONGORULERI ABD$/m? ABD$ TL/m? T
BiNA MALIYETi
Kaba ingaat (Zemin Ustii) 200,00 2.533.800,70 7.068,84 89.555.158,70
ince ingaat (Zemin Ustii) 220,00 2.787.180,77 7.77572 98.510.674,57
Mekanik & Elektrik
Mekanik Tesisati (Toplam in$aal Alani) 100,00 2.046.190,39 3.534,42 72.320.962,21
Elektrik Tesisati (Toplam ingaat Alani) 105,00 2.148.499,90 3.711,14 75.937.010,32
Zemin Alt ingaat Maliyeti 220,00 1.714.438,08 7.77572 60.595.442,28
Toplam Bina Maliyeti 68,94% 548,83 11.230.109,84 19.397,96 396.919.248,07
BiNA DISI MALIYETLER
Alt Yapi 60,00 385.507,80 2.120,65 13.625.464,78
Sert Zemin & Peysaz Diizenleme & Aydinlatma 60,00 231.304,68 2.120,65 8.175.278,87
Toplam Bina Digi Maliyetler 3,79% 30,14 616.812,48 1.065,43 21.800.743,66
BiNA + BiNA DISI MALIYETLER TOPLAMI 72,73% 578,97 11.846.922,32 20.463,39 418.719.991,73
DIGER MALIYETLER
Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 2,00% 11,58 236.938,45 409,27 8.374.399,83
Yatinmci Sabit Gideleri 1,00% 579 118.469,22 204,63 4.187.199,92
Proje Yonetim Gideri 2,00% 11,58 236.938,45 409,27 8.374.399,83
Yapi Denetimi 1,00% 579 118.469,22 204,63 4.187.199,92
Yasal izinler Danigmanlik 2,00% 11,58 236.938,45 409,27 8.374.399,83
Reklamasyon, Satig Ofisi & Agilis Harcamalari 2,00% 11,58 236.938,45 409,27 8.374.399,83
Toplam Diger Maliyetler 7,27% 57,90 1.184.692,23 2.046,34 41.871.999,17
Toplam Geligtirme Maliyeti 636,87 13.031.614,55 22.509,73 460.591.990,90
Geligtirici Kan / Primi 25,00% 159,22 3.257.903,64 5.627,43 115.147.997,73
Gelistirici Kan Dahil Toplam Maliyet 796,09 16.289.518,18 28.137,17 575.739.988,63
TL/USD Kury, 31.12.2024 35,3442 35,3442
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7.3. Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin de@erlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi, degerin
gayrimenkul lzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan onemlidir. Gelir kapitalizasyonu yaklagiminin
ana prensibi, degerin gayrimenkul {izerindeki faaliyetin net geri donistiini ile ifade edilmesidir. Yani gelecekteki,
kazanglarin bugiinkii degerinin tespit edilmesidir. Gelecekteki elde edilecek kazanglar, kapitalizasyon siiresi ve
iskonto edilmis nakit akisi analizi ile Pazar degerine donistirilmektedir.

7.3.1. indirgenmis Nakit Akilsan Analizi

Gelir yaklagiminda, Gelistirme yaklasimi yonteminde herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa lzerine
mevcut imar durumu gergevesinde en uygun projenin hipotetik alan programi tahminlerine esas, projeden elde
edilecek gelirlerin indirgemesi yapilmaktadir. Arsa dederlemesinde 2. yontem olarak kullanilan geligtirme
yaklagiminda arsa lizerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir. Projesi belli olan bos arsanin ya da ingsa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayh olan
mimari projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akis tablosu
olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise dederlemeyi yapan uzman ydiriirlikte olan mevcut imar plani
kosullarina gore kendi 6ngorisu ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini yaparak nakit akis tablosunu
olusturmaktadir. Alternatiflere gore olusturulan varsayimlar asagidaki gibi belirtilmistir.

T Lejanti Kapsamindaki Nakit Akisi Varsayimlari

» (Calismada olusturulan nakit akis projeksiyonlarinda, Net Bugiinkii Deger hesabi i¢in indirgenmis nakit akisi
yontemi kullaniimistir. Bu teknikte tahmin edilen gelecekteki gelirin bugiinkii degerini hesaplamak esastir.

»  Proje kapsaminda biitiin birimler satisa konu edilmistir.

> ingaat Siiresi ve Satis Siiresi 3 yil olarak planlanmistir.

»  Satiglarin pesin olarak gerceklestigi varsayilmistir.

»  Gelistiricinin satis suresi ingaatin bitimiyle tamamlanacagi ve 3 yil slirecegi varsayiimistir.

> ingaat gerceklesme hizi 1. Yil: %20, 2. Yil: %30, 3.YIl: %50 olarak gerceklesmesi planlanmistir.

» Satisa Konu 78 adet ofis ve 14 adet magaza ticari birim 6ngoérilmistir.

> Indirgeme Orani %30 olarak hesap edilmis olup, hesap parametreleri nakit akis tablosunda belirtilmistir.

» Maliyetlerdeki fiyat artiglari tahmin edilen enflasyon orani bazinda artiriimis olup, enflasyon oranlarinin 2025
Yili: %27,1 2026 Yih: %18,5 2027 Yili: %17,5 olarak gergeklesecegi varsayllmistir.

»  Ofislerin satis fiyati 2024 sonu igin 57.300 TL/m?, Magaza 86.500 TL/m? olarak belirlenmis olup, fiyat artisi

icinde olunan yilin belirlenen enflasyon orani lizerinde olacak sekilde ve proje goriinirlidl arttikga fiyatlarinda
kademeli artacagi ingaat bitimine yaklastikca fiyatlarin enflasyon oranina yaklagacadi varsayilmistir.
»  Stok Erime Hizlan yiizdesel olarak asagidaki gibi belirtilmistir.
v Ofis: 1. Yil; %30, 2. Yil; %40, 3. Yil; %30
v Magaza: 1. Yil; %30, 2. Yil; %40, 3. Yil; %30
Satis pazarlama giderleri, satis komisyonlarini ve tapu harglarini icermektedir.
Calisma kapsaminda gelistirici kar distilerek arsaya kalan deder hesap edilmis olup, gelistirici kari, gelistirme,
pazarlama ve arsa maliyeti toplami izerinden %36 olacak sekilde kabul edilmistir.

v Vv
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Tablo 17 indirgenmis Nakit Akiglar Tablosu

NAKIT AKISI TABLOSU 2024 2025 2026 2027
YIL YO Y1 Y2 Y3
31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027
Ofis S.A 7.848,67
Magaza S.A 5.552,22
T. ingaat Alami 20.461,90
Temel Parametreler Ortalama
Maliyet Atigi / Enflasyon Tahmini 21,01% 27,07% 18,47% 17,50%
Fiyat Artigi Ticari & Ofis AM 2311% 29,78% 20,32% 19,25%
Fiyat Artigi Konut 2311% 29,78% 20,32% 19,25%
ingaat Maliyeti TL/m2 22.510 28.603 33.886 39.816
insaat Gergeklesme 100,00% 20,00% 30,00% 50,00%
Ticari - Birim Satig Fiyati TL/m2 90.000 116.799 140.529 167.581
Satis Gergeklesme Orani 100,00% 30,00% 40,00% 30,00%
Satilan Alan 5.552,22 Satilan Alan 1.666 2221 1.666
Ofis - Birim Satig Fiyat TL/m2 58.500 75.920 91.344 108.928
Satis Gergeklegme Orani 100,00% 30,00% 40,00% 30,00%
Satilan Alan 7.848,67 2.355 3139 2.355
KONSOLIDE NAKIT AKISI 2024 2025 2026 2027
YIL YO0 Y1 Y2 Y3
31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027
HASILATLAR TOPLAMI, TL 885.317.055 373.308.820  598.871.963 535.616.112
Ticari Uniteler Hasilat! 461.379.975 194.548.623 312.100.089 279.134.517
Ofis Uniteleri Hasilati 423.937.080 178.760.197 286.771.875 256.481.595
GELISTIRME MALIYETLERi TOPLAMI (KAR DAHIL) TL 311.567.052  170.780.587  302.195.313 579.055.658
Arsa Degeri (YO'Da Pagin Odenecek) 311.567.052
ingaat Maliyeti 0 120.084.126 213.395.495 417.899.512
Miiteahhit Kari (ingaat Maliyeti Uzerinden) 36,00% 43.230.285 76.822.378 150.443.824
Satis & Pazarlama & Maliyeti 2,00% 0 7.466.176 11.977.439 10.712.322
ARSAYA KALAN NET NAKIT AKISI 0 202528232  296.676.650 -43.439.546
ARSA GIDERi DAHIL NET GELIR/NET NAKIT AKISI -311.567.052  202.528.232  296.676.650 -43.439.546
KAR HARIG i VERIM ORANI iGN NET NAKIT AKISI -311.567.052  245.758.518  373.499.029 107.004.278
DEGERLEME TABLOSU
PROJE HASILATI BUGUNKU DEGERI, TL 885.317.055
iINSAAT MALIYETi (BUGUNKU DEGER) 408.855.634
SATIS PAZARLAMA (BUGUNKU DEGER) 17.706.341

HESAPLANAN ARSA DEGERI

311.567.051,66

YUVARLATILMIS NiHAi ARSA DEGERI

311.570.000,00

ARSA ALANI 6.425,13
GELISTIRICI KARI 147.188.028
BIRiM ARSA DEGERI 48.492,40
KABUL EDILEN iNDIRGEME ORANI 30,00%

Proje gelistirme kapsaminda, gelir yaklasimi analizi 1siginda tasinmazin gelistiriimemis arsa degeri 311.570.000 TL

olarak hesap edilmistir.
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8. SONUGC
8.1. Mevzuat Uygunlugu ve Hukuki Durumlar Hakkindaki Goriis

Bu bolimde yasal gereklerin yerine getirilmedidi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut olup olmadigi hakkina goriiglerimiz yer almaktadir.

Konu gayrimenkul i¢in gergeklestirilen her tirlli yasal ve piyasa incelemelerinde; tapunun devredilmesine iligkin
herhangi yasal kisithlik durumu olmadigi goriilmistiir. S6z konusu gayrimenkul izerinde herhangi bir takyidat kaydi
bulunmamaktadir. Taginmazin alim-satimina iliskin herhangi bir engel teskil edecek unsura rastlanilmamistir.

Konu tasinmaz igin deger takdiri olusturulurken; taginmaz lizerinde varsa haciz, serh ve beyanlarin taginmazin satis
kabiliyetine ve pazarlanabilirligine herhangi bir kisitlayici etkisi ve maliyeti unsuru bulunmadigi goriilerek pazar
degeri belirlenmistir.

Deger tarihi itibariyla gelistirilmemis bos arsa niteligindeki konu gayrimenkuliin, mevcut hali ile Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portfoyiine alinmasi hususunda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine varilmigtir.

8.2. Degerleme iglemini Olumsuz Yonde Etkileyen / Sinirlayan Faktorler

Degerleme konusu tasinmazlarin dederleme c¢alismasinda, degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve
sinirlayan faktor/faktorler bulunmamaktadir.

8.3. Asgari Bilgilerin Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

09.12.2024 tarihli sozlesmenin 6. Maddesinde belirtilen “Mlsteri Tarafindan Saglanmasi Talep Edilen Bilgi ve
Dokiimanlar” maddesi ve KVKK kapsami geregince son 3 yillik aktif/pasif kayit belgelerini iceren takyidat belgesinin
ve son 3 sene igerisinde imar planinda degisiklik olup olmadigini belirten resmi imar durum yazilarinin temini
misteri ylikimliliginde olup misteri tarafindan giincel tarihli imar durumu ve aktif kayitlari gosterir tapu kaydi
temin edilmis olup raporda yer verilmis, pasif kayitlari gosterir tapu kaydi giincel olarak misteriden temin
edilemedigi icin raporda yer verilememistir.

8.4. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi (Degerlerin Uyumlastiriimasi)

Bu degerleme cgalismasinda Pazar (Emsal Karsilagtirma) Yaklagimi ve Geligtirme Tabanh Gelir Yaklagimi
yontemlerinde faydalaniimistir. UDS. 105'de belirtildigi Gzere “10.4. Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve
sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine yiiksek seviyede itimat
duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi
kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin ¢esitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da g6z 6niinde
bulundurmasi gerekli goériilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla
degderleme yaklagimi veya yontemi gerekli goriilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya yonteminin,
hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya
yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinima siirecinin degerlemeyi gergeklestiren
tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goriilmektedir.” denilmektedir.

Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklagimi kapsaminda sahada taginmaz ile benzer nitelikteki arsa arzinin yeteri kadar
olmasi sebebiyle karsilastirilabilirlik yeteri diizeyde yapilmistir. Gelir yaklagiminda elde edilen sonuglarda
varsayimlara dayandidi igin, karsilastirilabilir emsal data setinin daha saglikli sonug verecegi dngériilerek. Bu pazar
yaklasiminda elde edilen arsa degeri nihai arsa degeri olarak degerlendirilmistir.

Tablo 18 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Hesaplanan Hesaplanan L] L]
NIHAI DEGER TABLOSU Deger, TL Deger, USD (Diizeltilmig) Deger, (Diizeltilmis) Deger,
TL usb
DEGERLEME YONTEMI
Tam Miilkiyet Degeri 303.098.476 8.575.621 303.100.000 8.576.000
Pazar Yaklagimi (Diizeltilmis), TL
*** Hisse Degeri 250.145.295 7.077.407 250.145.000 7.078.000
Tam Miilkiyet Degeri 311.567.052 8.815.224 311.570.000 8.816.000
Gelir Yaklagimi (Diizeltilmis), TL
*** Hisse Degeri 257.134.358 7.275.150 257.135.000 7.276.000

**Nihai Degerlemede igin Segilen Degerleme yéntemdir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi idare Merkezi tarafindan 31.12.2024
(Saat 15:00) Giinl Belirlenen paylasilan D6viz Kuru (35,3442 TL) dikkate alinmistir.

6.425,13 m? biiyikligiindeki degerleme konusu arsa niteligindeki tasinmazin pazar yaklasimi yéntemi sonucunda
olusan nihai degeri 303.100.000 TL olarak takdir edilmistir.
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8.5. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

31.12.2024 deger tarihi itibariyla hali hazirda gelistirilmemis bog arsa niteligindeki konu gayrimenkuliin, mevcut
hali ile Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiine alinmasi hususunda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine
varilmigtir.

31.03.2024 tarihinde yapilan incelemelerde, Gebze Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii, Kocaeli 2. idari
mahkemesinin 25.03.2019 tarih, 2018/470 esas, 2019/334 karar no ile imar uygulamasina (suyulandirma) yonelik
yonelik iptal karari bulundugu bilgisi edinilmistir. (Dava konusu bolgede baska bir taginmaz maliki tarafindan agilan
iptal ile ilgilidir.). Taginmazin bulundugu bélgede imar plani yrirliikte olmakla beraber, imar uygulamasina yonelik
iptal karari sebebiyle, bolgede ¢ap belgesi diizenlenemeyecegi ve yapilagsmaya izin verilmedigi bilgisi edinilmistir.

20.12.2024 tarihinde ilgili belediyenin yetkili biriminden resmi imar durum yazisi temin edilememistir. Yetkililerinden
glincel imar durumu bilgileri, yapilasma sartlari, plan notlarinin gecerli olduguna dair veriler belediyenin yetkili
biriminden ve resmi internet sitesinden dijital ortamda temin edilmistir.

* Taginmaz igin 20.12.2024 tarihinde ilgili belediyenin yetkili biriminde yapilan incelemede 09.06.2022 tasdik tarihli
1/1000 Olgekli GEBZE REVIZYON UYGULAMA IMAR PLANI* sinirlari dahilinde kalmakta oldugu, plan tarihinde bir
degisiklik olmadigi, plandaki iptal sebebinin isbu tarihte gecgerli olmadigi, parsellerin alan ve sinirlarinda degisiklikler
yapildigi, tam miilkiyet ile tescil edilen parsellerin (Maliye Hazinesi dahili ile) hisseli miilkiyet olarak tescil edildigi
ogrenilmigtir.

Konu parselin giincel yapilasma sartlari, plan notlari, resmi kurumlar ile ilgili belediyenin resmi internet sitesinden
dijital ortamda ulasilabilen bilgi ve belgeler ¢ergevesinde analizleri yapilarak degerleme islemi tamamlanmistir.

Konu parsel iizerinde %17 oranina yakin degerdeki hissenin Maliye Hazinesi hissesi olmasi nedeni ile proje
gelistirme galigmalarinda hisse devrinin yapilmasi onerilmektedir.

Emsal karsilagtirma yaklagimi ve gelistirme tabanh gelir yaklagimi sonuglarini irdeledigimizde, igsbu analizlerin
degere ve yapilagsmaya etkisini, deger hesaplama asamasinda dikkate alarak piyasa gergekleriyle degerleme ginii
itibariyle uyustugu kanaatindeyiz.

Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklagimi kapsaminda sahada tasinmaz ile benzer nitelikteki arsa arzinin yeteri kadar
olmasi, ayni mevkide bulunan tasinmazlarin benzer yapilasma kosullarina haiz olmasi ile piyasa rayi¢ bedellerinin
analizi ile ulasilan sonucun, Gelir Yaklagimi ile elde edilen sonug ile kiyaslanarak emsal data setinin daha saglikli
sonug verecegi ongorilmdiistir.

Pazar Yaklasiminda elde edilen arsa de@eri nihai arsa dederi olarak degerlendirilmistir.
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8.6. Nihai Deger Takdiri

Degerleme raporunda Pazar Yaklasimi ile elde edilen sonuca esas deder takdiri yapilmistir.

Degerleme konusu taginmazin degerinin belirlenmesi agamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum, altyapi ve
ulasim olanaklari, kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari ve glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir. Dederleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede yetkili kurumlardan temin edilebilen resmi
bilgiler dogrultusunda elde edilen azami bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

Tablo 19 Nihai Degerleme Tablosu

NiHAI PAYLI HiSSE DEGERi TABLOSU KDV Harig, TL (%10) KDV Dahil, TL

Tasinmazin (Diizeltilmis) Tam Miilkiyet Degeri, TL 303.100.000,00 333.410.000,00

Tasinmazin AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A. S. (Eski Unvani: Siileyman
Eksi ingaat Sanayi ve Ticaret A.S.) miilkiyetindeki 176754 / 214171 Paylh 250.145.000,00 275.159.500,00
(Diizeltilmis) Hisse Degeri, TL

Tasinmazin Maliye Hazinesi miilkiyetindeki 37417 / 214171 Payli (Duizeltilmis)

Hisse Degeri, TL 52.955.000,00 58.250.500,00

TASINMAZIN PAYLI NiHAI HiSSE DEGERI, TL 250.145.000,00 275.159.500,00

KDV Uygulamasi: KDV orani sirketlerin KDV'li miilk satiglari konusunu olusturmaktadir. S6z konusu hesaplamalarda standart KDV
uygulamasinin gerceklesecedi ve etkin KDV oraninin %10 olacagi kabul edilmistir.

Sonug olarak;

Degerlemeye konu edilen toplam tasinmazlarin piyasa degeri toplami Degerlemeye konu edilen tasinmazin
tamaminin piyasa degeri toplami K.D.V. Hari¢ 303.100.000 TL (Ug Yiiz Ug Milyon Yiiz Bin Tiirk Lirasi) olarak tahmin
ve takdir edilmistir.

AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A. S. (Eski Unvani: Siileyman Eksi insaat Sanayi ve Ticaret A.S.) miilkivetindeki
176754/214171 Payh Hisse Degeri K.D.V. Haric 250.145.000 TL (iki Yiiz Elli Milyon Yiiz Kirk Bes Bin Tiirk Lirasi)
olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Maliye Hazinesi miilkiyetindeki 37417/214171 Payl Hisse Degeri K.D.V. Hari¢ 52.955.000 TL (Elli iki Milyon Dokuz
Yiiz Elli Bes Bin Tirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Zafer COBAN Mehmet EROL Tolga ERDEM
Lisans No: 410749 Lisans No: 410067 Lisans No: 411407
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Denetmen Sorumlu Degerleme Uzmani
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imar Durum Belgesi
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Sirkete Ait SPK Lisansi
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Uzmanlara Ait Ozgegcmisler
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