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

REEL
DEGERLEME
RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 2.12.2024

DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 3.12.2024

DEGERLEME

BITiS TARIHi 31.12.2024

RAPOR TARIHi 6.01.2025

RAPOR NO RYGYO-2410154

KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLiLiK DERECESI HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU| 1 ADET ARSA

BALCIK MAHALLESI, CICEKLI DERE MEVKIi, 563 ADA, 2 PARSEL,

DEGERLEME ADRESI GEBZE/KOCAEL|

Ahmet IPEK- Degerleme Uzmani (Lisans No: 411627)

RAPORU HAZIRLAYAN Merve HARMAN - Degerleme Uzmani (Lisans No: 403519)
UZMANLAR Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

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

RAPORUN KAPSAMI
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igindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarinlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar ( Emsal Karsilastirma) Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar ( Emsal Karsilastirma ) Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 3 - Tapu Sureti

Ek 4 - Imar Durumu (kopya)

Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Tecrlbe Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune baglh olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

RYGYO0-2410154 GEBZE 4



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan arsanin degerleme tarihindeki pazar degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Kiiglik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan arsanin degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

RYGYO0-2410154 GEBZE 5



Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin RYGYO-2410154 referans kodlu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Ahmet IPEK Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, Merve HARMAN Degerleme
Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde, Berrin KURTULUS SEVER Sorumlu Degerleme
Uzmani olarak raporun onaylanmasinda goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin daha 6nceki tarihlerde sirketimiz tarafimizdan 1 adet degeleme
raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi RYGYO-2310111
Rapor Tarihi 3.01.2024
Rapor Konusu 1 ADET ARSA
Raporu Hazirlayanlar Onur BUYUK
P y Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 122.750.000
(TL) (KDV Harig)
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

563 ADA 2 PARSEL
ili : KOCAELI
iigesi . GEBZE
Bucagi
Mabhallesi
Koyl : BALCIK KOYU
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No . 563
Parsel No .2
Alani . P7.300,38 m2
Vasfi . ARSA
Sinin
Sahibi REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/2)
IMPA YAPI ENDUSTRI VE TICARET ANONIM SIRKETI (1/2)
Yevmiye No 31320
Cilt No 56
Sayfa No 5493
Tapu Tarihi 2.09.2024
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve mlkiyet bilgileri 06.11.2024 tarih ile Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Tapu
Kadastro Genel Mudurligid Tasinmaz Degderleme Bagvuru Sistemi Gizerinden alinmis olup ilgili
belge ekte sunulmaktadir.

* Konu taginmaz lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerleme konusu tasinmaz 563 Ada 2 Parsel, son Ug yillk dénemde; 28.578,62 m? alanh 379
ada 9 parselin imar uygulamasi sonucu 978,24 m? miktari DOP alani olarak ayriimis ve
27.300,38 m? arsa alanl 563 ada 2 parsel olusmustur. 02.09.2024 tarih ve 31320 yevmiye
numarasi ile imar (TSM) isleminden 1/2 hissesi REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI miilkiyetine, 1/2 hissesi ise IMPA YAPI ENDUSTRI VE
TICARET ANONIM SIRKETI miilkiyetine tescil olmustur. [

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Gebze Belediyesi'nden alinan imar durum bilgesine goére; 21.07.2022 tasdik tarihli 378 sayili
1/1000 olgekli Gebze Revizyon Uygulama "Ticaret+Konut" alaninda kalmaktadir. Yapilasma
kosullari ticari emsal:0.25, ayrik nizam, 4 kat, konut emsal:0.15, ayrik nizam, 2 kattir.

Belge GEBZE Belediyesi Resmi Web Sitesinden 24.11.2024 Tarihinde Haz
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu taginmaz; 1/1.000 Olgekli Gebze Otoyol Kuzeyi Uygulama imar Planr’'nda
“Ticaret+Konut Alaninda” kalmaktadir. Ticari kullanimi halinde Emsal:0,25 ve 4 Kat, Konut
kullanimi halinde Emsal:0,15, 2 kat oldugu, 379 ada 9 parselden 18. madde imar uygulamasi
sonucu olugsmustur.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi
Konu tasinmaz arsa nitelikli olup, Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Konu tasinmaz arsa nitelikli olup, Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu tasinmazin Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazin enerji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Kocaeli ili, Gebze llgesi, Balgik Mahallesi, 27.300,38 m?
yuzoleimli 563 ada, 2 parseldir.

RYGYO-2410154 GEBZE 10
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza hali hazirda ulasim imkani bulunmamakta olup, Sile Caddesi
Uzerinden 3221. Sokak araciligi ile sol kolda yer alan 3219 sokagina sapilarak ulagim
saglanabilmektedir.

Bdlgedeki yapilasma bos arsa, sanayi ve depolama kullanimli yapilardan olusmaktadir.
Yapilasma genel olarak 1-2 kath yapilardan olugsmaktadir. Tasinmazin yakin gevresinde Life
Port Hotel, Atak Tir Parki, Sistem Civata, Yusufogullar Depo, Sgr Lojistik, Borusan Lojistik,
City Lojistik, Hakmar Depo gibi depo ve antrepolar yer almaktadir.

Ozel araglar ve toplu tagima araglari vasitasi ile saglanmaktadir. Tem karayoluna 2,5 km, D-
100 Karayoluna 9,5 km, Kuzey Marmara Otoyoluna 6 km. mesafede yer almaktadir.

KUZEY MARMARA
OTOYOLU

MESCIT® ¥

AYOLU

MOLLARENARI

L AHMET]
YESEVI

EVUIYA
"GEUEBI ¥

ATATURKS
MIMAR
- ~ SINAN, v
AYAYLA B y Cayirova
PR :
p HN\. HINONU

CUMHURIYET:
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Kocaeli, iginde bulundugu cografya geregi Dogu Avrupa, Bati Asya ve Orta Dogu arasinda bir
gecis bolgesi konumundadir. Bu nedenle kent igi ulasim politikalari gelistirilirken, Kocaeli'nin
icinde bulundugu uluslararasi transit trafigi de géz 6niine almak gerekmektedir. Uluslararasi
transit trafigin neden oldugu yogunluk, kent ici trafik izerinde de olumsuz etkilere yol agmakta
ve zaten yogun olarak kullanilan karayolu tasimaciiginin payini daha da arttirmaktadir.
istanbul gibi biyiik bir metropoliin karayolu agdi iizerinden tiim Anadolu'dan cektigi trafik
akimlarinin kesisim noktasi olan Kocaeli ilinin il sinirlar igerisinde yer almaktadir. Baglanti
yollari, otoyol kavsaklari ve baglanti yollari kavsak kollari ile birlikte yer almaktadir.

3 % - "@ § istanbull)

= f > -
Guzelce Marina Lt 5/1\‘._‘5‘ > =
uadiy

Atakoy Marina Fenerbahge Yat Liman
Yat Limani S

Dragos %
Limanm

Bayramo:glu
Marina

Yalova
Marina
- — 5

Mudanya

Trilye Yat leént

Yat Limani ™ Kursunlo

Yat Liman
Guzelyah
Marina

Balgik, Kocaeli ilinin Gebze ilgesine bagh bir mahallesidir. 31 Mart 2014 tarihinde kdy sifatindan
gikarak mahalle olmustur.Halki Bulgaristan gégmenidir.. ilk kez 4 ailenin geldigi, yerleserek
gogaldiklari saniimaktadir. Koy 1853-1855 Osmanli Rus savaslari sirasinda Rumelideki Balgik
kasabasindan yapilan goéglerle kurulmus Balgik adini almig, 1877-78 Osmanli Rus savaslari
sirasindada Sumnu, Ruscuk, Varna, Filibe, Eski Zagra gibi kasabalardan kdye gogler sirmus,
Abdilhamidin yardimiyla kdye cami yapildigindan kéy Hamidiye adini almig, Osmanlinin son
doneminde ekonomik sebeplerle mahalleden 30 hane Konya tarafina gégmustir. Koy
Gebzenin 10 km. kuzeyindedir. Mollafenari yoni ormanliktir. Riva cayinin bir kolu bu
mabhallenin yakinlarindaki Catal tepeden dogar.

Kocaeli, deniz tasimaciligi konusunda da stratejik bir avantaja sahiptir. Limanlarin varligi ile
Tarkiye’'nin en 6nde gelen sanayi bolgesi olan Marmara bolgesine yakinligi bu avantajlarin
basinda yer almaktadir. Kocaeli'de lojistik hizmetler zincirinde 6zellikle limanlar 6n plana
cilkmaktadir. Karayollarina ve serbest bdlgeye de yakin olmasi limanin aktif olarak
kullaniimasini oldukga kolaylastirmaktadir. [
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TASINMAZIN
KONUMU
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Sabiha Gékgen Havalimani ile Kocaeli Havalimani yakin gevredeki havalimanlaridir. Bursa’daki
Yenisehir havalimani da Osmangazi Képrustu ile ulagilabilir dizeydedir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Kocaeli ili, Gebze llgesi, Balgik Mahallesi, 27.300,38 m?
yuzolcimli 563 ada, 2 parseldir. Parsel imar planina gore kdse konumda yer almakta olup, G¢
yola cephesi bulunmaktadir. Fiiliyatta imar yollari heniiz agilmamistir. Cokgen semali bir
parseldir. Hafif bir egimli alanda yer almaktadir. Arsa vasfinda olup, Uzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

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

Konu taginmaz arsa niteliklidir. Herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.1.1 - Kocaeli ili

Kocaeli; Asya ve Avrupa’yi birbirine baglayan yollarin kavsaginda bulunan Marmara Denizi'nin
ve Marmara Bélgesi'nin dogusunda yer alan bir ildir. Kuzeyde Karadeniz, doguda ve
giineydoguda Sakarya, giineyde Bursa batida Yalova ve istanbul illeri yer almaktadir. 1’i
Biyiiksehir Belediyesi ve izmit, Derince, Korfez, Gebze, Gélciik, Karamiirsel, Kandira,
Basiskele, Kartepe, Cayirova, Darica, Dilovasi 12 ilge Belediyesi olmak Ulizere toplam 13
Belediyesi bulunmaktadir.

Kocaeli, gerek sanayi sektortindeki Gretim ve katma deger , gerekse bu sektérde galisan insan
acisindan sadece Tirkiye icin degil diinya igin de ilging bir érnektir. Binyesinde barindirdigi
400 adet 1. sinif ve yaklasik 7000 adet 2. ve 3. sinif Gayri Sihhi Miessesesi (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 galismalari
devam eden 16 adet OSB’ si ve 4 adet teknoparki ile Ulke Sanayi'nin Bagkenti konumunda
olup, Teknokent vizyonuna dogru hizla ilerlemektedir. Turk imalat sanayi Uretimine yapmis
oldugu yaklasik %13’ liik Gretim katkisi ile istanbul’dan sonra gelen en biiyiik ili konumundadir.

Harita 1 - Kocaeli'nin Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2023 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gore Kocaeli'nin Toplam Nuifusu 2.102.907
kisidir.
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4.1.2 - Gebze ilgesi

Gebze, Marmara Bélgesinde izmit Kérfezi'nin Kuzey Batisinda yer alan ve Kocaeli iline bagl
olan zengin bir tarihi gegmise sahip, ekonomisi biylk oranda sanayiye dayali, Turkiye'nin hizla
gelisen ve biiyiiyen bir ilgesidir. Dogusunda Dilovasi ilgesi, batisinda Darica, Cayirova, istanbul
iline bagh Pendik ve Tuzla ilgeleri, Kuzeyde ise istanbul iline bagl Sile ilgesi yer almaktadir.
Gebze'nin yizolgiimi, 426.29km? olup, rakim ise ilge merkezinde 190 metredir.

1997 nifus sayimi sonuglarina gére Kocaeli ilinin toplam nifusu 1.175.190, Gebze'nin nufusu
402.916 kisidir. 1997 sayimlarina goére ilce Kocaeli ili toplam nifusunun %34,28'ini

olusturmaktadir. Turkiye'de genel nifus artis orani 1965-1997 vyillari arasinda %100,8 iken,
Gebze'de bu artis %111,8 olmustur. 2008 yilindan yerel segimlerden dnceki nifusu 500.000 bin
kisinin Uzerindeyken secgimlerden 6énce Gebze'nin semtleri Darica, Cayirova ve Dilovasi ilge
olup Gebze'den ayrildilar. TUIK tarafindan yapilan ADNK'a gére 2023 yili sonunda Gebze ilge
nifusu 407.436 kisi olmustur.
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b
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Goéstergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Tarkiye'nin orta vadede mali ve gelir politikalarinin ve gelecek projeksiyonlarinin iyilesecegine
dair beklentiler, enflasyon ile miicadelede siki para politakalarinin uygulanma devam etmesi ve
iki secim doneminin geride birakilimasiyla 2.¢eyrek 2024’te de giglenmeye devam etmistir.

» Turkiye’nin kredi notunu Moody's Temmuz'da B3'ten B1’e, Fitch Eylil'de B+ten BB-'ye
yukseltirken, 2021 yilinda Mali Eylem Goérev Gucu (FATF) tarafindan gri listeye alinan Turkiye,
bu iyilesme ortamindan yararlanarak gri listeden cikariimistir. Gelismis Ulkelerde siki para
politikalarinin gevsetilmesine yonelik atilan adimlar orta vadede Turkiye'ye sermaye akigini
hizlandirabilir.

+ 2024 yilinin ilk yedi ayinda Turkiye'ye yapilan toplam DYY(Dogrudan Yabanci Yatirim) girigleri
gegen yil ile benzer seviyede kaydedilirken, gayrimenkule yapilan DYY(Dogrudan Yabanci
Yatirim) girisleri %23,5 disusle toplam yatirimlar icinde %31 pay almistir.

» Gayrimenkul yatirim islemlerinde perakende sektori en yiksek payi alirken, son dénemlerde
yukselise gegen ofis yatinmlari sirayr takip etmistir. Yiksek finansman maliyetleri yatirim
faaliyetlerinde en 6nemli zorluk olmaya devam etmektedir. (VS Partners Arastirma, 2C 2024
Gayrimenkul Pazar Verileri)

I Enflasyon I Doviz Kurlari, dénem ortalamas:
TUFE @ UFE 33,62 TRY 36,97 TRY
wvillik %51 97 illvk %35, 75 villik %245 yillk 254 A
Agustos 2024 Agustos 2024 Agustos 2024 Agustos 2024
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Kaynak: TUIK Kaynak: TCMB

GSYH 2024 yih ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %2,5 artti.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2024 il ikinci ¢eyreginde bir 6nceki yilla gére
zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %7,4, insaat %6,5, tarim sektoru ile
gayrimenkul faaliyetleri %3,7, bilgi ve iletisim faaliyetleri ile finans ve sigorta faaliyetleri %3,4,
kamu yonetimi, egitim, insan saghgi ve sosyal hizmet faaliyetleri %3,2, hizmetler %2,9, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri %0,6 artti. Sanayi sektoru ise %1,8 azald..

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt igi Hasila tanmini, 2024 yilinin ikinci geyreginde cari fiyatlarla
bir énceki yilin ayni geyregine goére %78,6 artarak 9 trilyon 949 milyar 792 milyon TL oldu.
GSYH'nin ikinci ¢ceyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 308 milyar 158 milyon olarak
gerceklesti. (TUIK, Dénemsel Gayrisafi Yurt i¢i Haslla, 1. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2024)
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GSYH sonuglan, ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2024
GSYH
Cari fiyatlarla Cari fiyatlarla Zincirlenmig hacim
Yl Ceyrek (Milyon TL) (Milyon $) endeksi Degigsim orani (%)
2022 Yillik 15 011 776 905 814 210,9 5,5
1 2519789 161 490 186,9 7.8
1l 3 424 670 219 665 2016 7.6
1 4 273 138 242 4186 2238 4.1
v 4 794 179 252 243 2312 3.3
2023 Yilhik 26 545 722 1130 009 2216 5,1
e 4 63T 492 243 416 195,3 4.5
e 5571 440 274 903 2109 4.6
i 7 759 106 293 760 2384 6,5
v 8 527 633 307 925 2419 4.6
2024 i 4 858 091 286 728 2057 5.3
11 9 949 792 303 158 2161 2.5
(r) ligili ceyreklerde revizyon yapilmistir.

TUFE'deki (2003=100) degisim 2024 yil Eyliil ayinda bir énceki aya gére %2,97, bir énceki yilin
Aralik ayina gére %35,86, bir dnceki yilin ayni ayina gére %49,38 ve on iki aylik ortalamalara
gore %63,47 olarak gergeklesti.

Bir énceki yilin ayni ayina gére en az artis gésteren ana grup %26,60 ile ulastirma oldu. Buna
karsilik, bir dnceki yihn ayni ayina gore artigin en yuksek oldugu ana grup ise %97,87 ile konut
oldu. (TUIK, Tuketici Fiyat Endeksi, Eylil 2024

TUFE yillik degisim oranlan (%), Eylul 2024
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Ulkede TUFE enflasyonundaki disls egilimi Ajustos’ta devam etti. Bu dénemde TUFE aylik
bazda %0,2 artis kaydederken, yillik TUFE enflasyonu %2,5 ile Subat 2021’den bu yana en
dislk duzeyinde gerceklesti. Ayni ddnemde, Fed’in para politikasi kararlari igin yakindan takip
ettigi cekirdek kisisel tiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi aylik bazda %0,1, yillik bazda da
%2,7 ile beklentilerin altinda artis kaydetti. S6z konusu veri akigi Ulkede enflasyonist baskilarin
hafiflemeye devam ettigine isaret etti.

OECD Eylul ayinda yayimladigi Ekonomik Goériinim Raporu’nda kiresel ekonominin 2024
yilinin ilk yarisinda direngli kaldigini ve enflasyonun ilimli seyrini sirdlrdiginad belirtti. Kurulus,
kiresel ekonomik biyime tahminini 2024 yil icin Mayis ayinda 6ngérdugu %3,1 seviyesinden
%3,2’ye yukseltirken, 2025 yil igin %3,2 olarak korudu. OECD, Turkiye ekonomisi igin 2024 ve
2025 yillarina iliskin buyume tahminlerini ise asagi yonlu revize ederek sirasiyla %3,2 ve %3,1
olarak agikladi. Kiresel enflasyon beklentilerini asagdi yénlu revize eden OECD, Turkiye'ye
iliskin enflasyon tahminlerini ise bir miktar yukseltti. Satin alma gucinidn birgcok llkede henliz
pandemi dncesindeki seviyelere ulasamadigina isaret edilen raporda, kiresel ekonomi igin risk
faktorleri olarak hizmet enflasyonun yiiksek seviyesi, finansal kosullarin beklenenden uzun sure
siki kalma ihtimali ve gelismekte olan Ulkelerdeki yiksek borgluluk oranlari belirtildi.
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Mevsim etkisinden arindiriimis verilere goére issizlik orani Haziran ayindaki hizli yikselisinin
ardindan Temmuz'da 0,4 puan azalarak %8,8 seviyesine indi. Bu gelismede, ilgili dénemde
isglciindeki 123 bin kisilik artisa karsilik, igsiz sayisinin 112 bin kisi azalmasi etkili oldu.
Bdylece, isgucline katima ve istihdam oranlari Temmuz'da sirasiyla %54,4 ve %49,6
diizeylerine ylkseldi. Bu donemde, en genis tanimli issizlik orani olarak kabul edilen atil isglict
orani da bir dnceki aya gore 2,7 puan azalarak %26,5 oldu.

2025-2027 doénemini kapsayan Orta Vadeli Program 5 Eylil'de agiklandi. Fiyat istikrarinin
saglanmasinin déncelikli hedef olarak belirlendigi programda, 2024-2026 yillar igin GSYH
bldylime tahminleri énceki yilin OVP tahminlerine gére 0,5 puan asagdi yonla revize edilerek
siraslyla %3,5, %4,0 ve %4,5 olarak aciklandi. Ayni dénem igin yilsonu TUFE enflasyonu
ongoruleri ise TCMB’nin son Enflasyon Raporu’nda acgikladigi tahmin araliginin icinde kalacak
sekilde yukari yonll revize edilerek sirasiyla %41,5, %17,5, %9,7 ve %7,0 seklinde belirtildi.
Program, bitce agiginin GSYH’ye oraninin bu dénemde sirasiyla %4,9, %3,1, %2,8 ve %2,5
diizeylerinde olmasini é6ngoérayor.

TCMB, 19 Eylil'de gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini beklentiler paralelinde
degistirmeyerek %50 seviyesinde tuttu. Toplantinin ardindan yayimlanan karar metninde,
Adustos ayinda aylik enflasyonun ana egiliminin belirgin bir degisim sergilemedigi belirtilirken,
hizmet enflasyonundaki iyilesmenin son geyrekte gergeklesmesinin beklendigini ifade edildi.
Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglarinin dezenflasyon silreci agisindan risk
olusturmaya devam ettigi yonindeki degerlendirme TCMB’nin ihtiyath durusunu korudugu
yoninde algilandi. Bununla beraber, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngérilmesi
durumunda “para politikasi durugunun sikilastirilacagl” yonundeki ifadenin “para politikasi
araclari etkili sekilde kullanilacaktir’ seklinde degistiriimesi, TCMB’nin énimizdeki donemde
mevcut durusunu gbézden gegirebilecegi yonindeki beklentileri destekledi. TCMB 21 Eylil'de
parasal aktarim mekanizmasini desteklemek amaciyla zorunlu karsilik uygulamasinda bazi
degisiklikler yapti. Buna gore, zorunlu karsilik oranlari kisa vadeli TL mevduat igin %12’'den
%15’e, uzun vadeli TL mevduat icin %8'den %10’a gikarilirken, YP mevduat igin TL tesis orani
%8'den %5’e dusurildi. (Dinya ve Turkiye Ekonomisindeki Gelismeler, Ekim, 2024, Turkiye
is Bankasi)

Eylul ayinda ECB yilin ikinci faiz indirimine giderken, Fed de para politikasinda gevseme
déngusind hizhi bir faiz indirimiyle baglatmis oldu. Bu adimlarin yani sira Cin Merkez
Bankasr'nin i¢ ve dis talep kosullarindaki zayif seyir ile gayrimenkul piyasasindaki sikintilari
asmak amaciyla agikladigi genis kapsamli tesvik paketinin tlke ve dinya ekonomisi Gzerindeki
etkileri 6nimuzdeki dbnemde yakindan takip edilecek. Mevcut ortamda politikalari diger baslica
merkez bankalarindan ayrisan BoJ'un ise Japonya iktidar partisinde gerceklesen goérev
degisiminin ardindan nasil bir yol izleyecedi merak ediliyor. Ote yandan, son glinlerde artan
jeopolitik risklerle birlikte ydnunU yukari ¢eviren petrol fiyatlari ise enflasyon tzerindeki risklerin
halen canl oldugunu gdsteriyor.

Enflasyonun en énemli giindem maddesi olmaya devam ettidi yurt icinde, éncu veriler atilan
sikilasma adimlarinin ekonomik aktivite (izerindeki etkilerinin belirginlestigine isaret ediyor. Ote
yandan, turizm sektérindeki olumlu gérinum cari acgiktaki iyilesmenin devamini saglarken,
yabanci yatirnmcilarin devlet i¢ bor¢lanma senetleri kanaliyla yurt i¢i piyasalara girisinin
stirmesiyle birlikte finansman tarafinda da olumlu gérinimin devam ettigi gozleniyor. Eylil
ayinda yillik enflasyondaki gerileme baz etkisiyle siirse de, aylik gergeklesmeler beklentilerin ve
fiyattama davraniglarinin enflasyon Uzerinde halen risk unsuru olmaya devam ettigini
gOsteriyor. Kuresel enerji fiyatlarinin seyrinin yani sira TCMB’nin yilin son ¢eyreginde hizmet
enflasyonunda 6ngérdugu iyilesmenin ne duzeyde gerceklesecedi yurt icinde enflasyon
gorinimu agisindan yakindan takip edilecek. (Dinya ve Turkiye Ekonomisindeki Gelismeler,
Ekim, 2024, Tirkiye is Bankasi)
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Gayrimenkul Sektorii:

Turkiye de ingaat ve gayrimenkul sektérinin en énemli gdstergelerden birisi olan ‘konut satig’
rakamlarina baktigimizda ise durum soyledir; 2023 yili itibariyla, toplam 1 milyon 225 bin adet
konut satilmistir. Bu da bir énceki yila gore satiglarda yizde 17,5 diizeyinde bir disusu isaret
etmektedir.

Ocak-Mart 2024 itibariyla toplam konut satiglari 279.604 adet olarak gergeklesirken bir dnceki
yilin ayni dénemine gore ylize 1,3 diizeyinde ciz'i bir gerilemeyi isaret etmektedir. Ayni
dénemde gergeklesen ipotekli satislar 27.622 olmus bu rakamda bir énceki yilin ayni dénemine
gére yiize 53'liik keskin bir diisiisii isaret etmistir. ipotekli satislardaki azalma konut kredi
faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gériimektedir.

ik el satislarda da 2024 yili Ocak-Mart déneminde yilinda bir &énceki yilin ayni dénemine gére
seneye gore yuzde 5,2’lik bir yikselisle 88.256 diizeyinde gergeklesmistir. Birinci el konut
satislarinda yapilan kampanyalarin etkisi gézlenmistir.

Konut satiglar 2024°Un ikinci ¢eyreginde yillik bazda %6 gerileyerek talep kosullarindaki zayif
seyrin devam ettigine isaret etmistir. S6z konusu disis 2024’Un ilk yarisi itibariyla da yillik
bazda %3,7 duzeyinde gergeklesmistir. Konut satiglari Temmuz'da ise yillik bazda %16 ile hizh
bir artis kaydetmistir. Temmuz'da s6z konusu olumlu gériinimiin ortaya ¢ikmasinda istanbul,
Ankara ve izmirdeki artiglarin yani sira Adana, Antalya ve Mersin’deki konut satislarindaki artis
da etkili olmustur. Subat ayindan itibaren diisme egilimine giren reel bazda konut fiyatlari yilin
ikinci ¢eyreginde %13,1 gerilerken, s6z konusu disis Temmuzda 14,3 dizeyinde

gerceklesmistir. Temmuz'da llke genelinde nominal olarak yillik bazda konut fiyatlarindaki en
diisiik artis istanbul’da gerceklesmistir.

TUIK'in diizenledigi insaat Sektériinde Faaliyetleri Kisitlayan Temel Faktérler anketinin

Temmuz sonuglar incelendiginde sektoér Uzerindeki baskilayici faktérlerin etkisini artirdig
g6zlenmistir. Buna gore sektor faaliyetlerini kisitlayan faktor yok diyenlerin orani aylik bazda 1,5
puan azalirken; isgucu eksikligi, malzeme ve ekipman eksikligi ile finansman sorunlarindan
etkilenen igletmelerin oranlarinda artiglar izlenmistir. Ote yandan, talep yetersizliginden

etkilenen isletmelerin oraninda Haziran’da kaydedilen 1,8 puanlik artigin ardindan Temmuz'da
1 puan dusus yasanmasi talep kosullarinin firmalar agisindan istikrarsiz bir gérinim

olusturduguna isaret etmektedir.

Sektérde yasanan finansman sorunlarina ¢ézim uretilebilmesi, kentsel donisim ile konut
retiminin hizlandirilabilmesi gibi saiklerle “Gayrimenkul Yatirnm Fonlarina iliskin Esaslar
Tebligi’nde degisiklik yapilmis ve s6z konusu degisiklik 17 Temmuz 2024 tarihli Resmi
Gazete'de yayimlanarak yurarlige girmistir. Degisiklikle birlikte agirhdi konut nitelikli bagimsiz
bélimlerden olusacak projelerin de GYF kapsamina alinabilmesinin 6nd agimistir.
Duzenlemeden &énce GYF’lerin portfdyiine arsa ve araziler ile kat mdalkiyeti kurulmus
gayrimenkuller dahil edilebilmekte, ancak riskli gorilmesi sebebiyle insaat ruhsati almamis
veya heniiz proje ya da hafriyat agamasindaki gayrimenkul projeleri dahil edilememekteydi.

insaat Sektérii Gliven Endeksi Temmuz'da 87,1 diizeyine gerileyerek art arda tiglincii ayinda
da dusls kaydetmistir. Son U¢ aylik dénemde insaat faaliyetleri alt endeksinin 3,9 puan
gerilemesi dikkat gekmisg, alinan kayith siparislerin mevcut diizeyi ve gelecek ti¢ aylik dénemde
toplam calisan sayisi beklentisi alt endeksleri de sirasiyla 0,8 ve 0,9 puan diusmustir. Gelecek
uc¢ aylik dénemde satis fiyatlari beklentisi alt endeksi ise Haziran'da kaydettigi 9,6'hk hizl
gerilemenin ardindan Temmuz'da 0,7 puan ile sinirh bir artis kaydederek nispeten yatay bir
seyir izlemistir. S6z konusu gostergeler sektér temsilcilerinin 6nimuzdeki dénemde ingaat
faaliyetlerinde ivme kaybl yasanabilecegini bekledigine isaret etmektedir. Subat 2024’ten
itibaren yeni konut fiyatlarindaki yillik artisin, bina ingaati maliyetindeki yilhk artisin altinda
kalmasi 6nimuizdeki dbnemde ingaat firmalarinin karlihdinin olumsuz etkilenebilecegine isaret
etmektedir.(Sektorel Giincel Gelismeler, 2.Ceyrek, Iktisadi Arastirmalar Bolimi, Tirkiye Is
Bankasi)
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Lojistik Pazarina lliskin Veri ve Analizler

Pandemi etkilerinin azalmasiyla birlikte 2022 yilinda baslayan kiralama ve satin alma
faaliyetlerindeki canlilik 2024 yilinin ilk yarisinda da 2023 yilina benzer bir sekilde seyretti.
Pandemi dncesi seviyelere ulasan Uretim faaliyetleri ve 6zellikle 2022 yilinda baglayan e-ticaret
hacmindeki bijyl'jmenin 2024 y|I|nda da 2023 y|I|ndakine benzer bir egilim ile devam

artmaya devam edlyor Bu gelismeler 1siginda Turkiye, Cin’e alternatif bir Gretim merkezi olarak
o6ne ¢clkmaya devam ediyor.

Endiistriyel piyasa arastirmamiz, istanbul ve yakin gevresinde 8 alt bélgede incelenmektedir.
incelenen bdlgeler, Asya Yakasr'nda Dudullu ve Tuzla, Avrupa Yakasi'nda Esenyurt-Kirag ve
Silivri bolgeleridir. Ayrica Gebze ve Dilovasi ilgelerini igeren Kocaeli ili ile Cerkezkdy ve Corlu
ilcelerini iceren Tekirdag ili de endustriyel bdlgeler icinde incelenmektedir.

istanbul ve yakin gevresi endiistriyel piyasasinda mevcut stokun %58’sini toplam 5.714.551m?
buyuklugindeki kiralanabilir alan olusturuyor. Toplam stokun %32’'si Gebze bdlgesinde
bulunurken; bu bdlgeyi %28 ile Esenyurt-Kirag¢ ve %17 ile Tuzla bolgeleri takip ediyor. (Colliers
Arastirma Raporu, 2024 ilk Yari)
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imalat PMI endeksi, yilin ikinci ceyredi boyunca nétr 50 degerinin altinda seyrederek,
zayiflayan talebin Uretim, istihdam ve satin alma faaliyetlerini azaltmasiyla Agustos 2024’te 47,8
olarak kaydedilmisgtir.

« Istanbul ve Kocaeli lojistik pazarlarinda mevcut arz gegen yilin ayni dénemine gore %2,4
oraninda sinirli bir artis gostererek, 11,3 milyon m2 seviyesine ylukselmistir.

» Sessiz gegen ilk ¢ceyredin ardindan, devam eden muzakerelerin sonuglanmasiyla, toplam
lojistik depo kiralama islem hacmi, ¢ kattan fazla artis gostererek yaklasik 189 bin m2 olarak
kaydedilmistir. 3. Parti Lojistik sirketleri toplam kiralama islemlerinde %55 pay ile ilk siraya
yerlesirken, beyaz esya kategorisi %24 ve perakende %21 pay ile siralamayi takip etmistir.

* Yiksek insaat ve arsa maliyetleri, gui¢li talebin yaninda kira gelirlerinde siiregelen yikselise
ragmen, gelistiricilerin getiri beklentisi tGzerinde baski olusturmaya devam etmektedir. Diger
yandan, kiracilarin daha blyuk alanlara yonelik guglu talebi paralelinde 2024'Un ilk yarisinda
kiralanan alanlarin ortalama blyUkligu yaklasik 27.000 m? seviyesinde gergeklesirken, son 5
yilin ortalamasi olan 14.500 m#nin olduk¢a Uzerinde kaydedilmistir. (VS Partners Arastirma,
2C 2024 Gayrimenkul Pazari Verileri)

I Sanayi Uretim Endeksi I imalat PMI I Istanbul & Kocaeli Lojistik Depo Arzi. me
ey -]
h& yallk 54,75 ﬁu 113 milyon Iﬂ 480 bin
Haziran 204 Meveut Arz ingaat Halinde
I . 40
Lrs Vicarat : I Ticari Lojistik Depo Arzi, m*
yillik %26/ yillik %84 7.5 milyon m 480 bin
ihracat thalat % Mevout Arz ingaat Halinde
Orak-Haziran 2024
Ml Sann Alma Yoneticilen Endaks
Kaynak: TUiK Kaynake istanbul Zanayi Odasi Kaynak: WS Fartnars

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Gebze Belediyesi imar Madirligi ile yerinde

yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktdrler
*  Konut ve ticaret alaninda kalmasi.
*  Ana arterlere yakin olmasi.
*  Donati alanlarina yakin konumda bulunmasi.
* Ulasilabilirligi yuksektir.
4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Hisseli mulkiyetdir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar ( Emsal Karsilastirma) Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni inga edilen bir gayrimenkullin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen taginmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tagsinmaza iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;
Tasinmazin degerinin tespitinde
- Pazar Yaklagimi ydntemi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

ARSA EMSALLERI

1 Ender Gayrimenkul
Tel 0216 290 50 65

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan 7.114 m2 blyukliglinde ticaret + konut alani imarli
Emsal:,0,25 yapilagsma haklarina sahip arsa 120.000.000,00 TL bedel ile satiliktir.
Benzer imarli arsalarin satilik birim m2 degerinin 11.000,00 TL/mz ile 12.000,00 TL/m2 arasinda

degistigi goézlenmistir.

SATILIK 7.114 -M? 120.000.000 .-TL 16.868 .-TL/M?
2 Sahibinden
Tel 0 (535) 323 55 23

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan Gelisme Konut Alani imarli, 2.955,30 m? alanli E:0,15,
yapilasma haklarina sahip arsa 51.000.000,00 TL bedel ile satiliktir.
(433 Ada, 8 Parsel)

SATILIK 2.955 -M2 51.000.000 .-TL 17.257 -TL/M?
3 KW Emlak
Tel 0 (531) 784 59 10

Balgik Mahallesi'nde, E:0,25 yapilagsma sartlarinda, ticaret + konut alaninda yer alan 13.962 m2
bayukligundeki arsa 229.675.000,00 TL bedel ile satihktir. (300 Ada, 10 Parsel)

SATILIK 13.962 -M?  229.675.000 .-TL 16.450 .-TL/M?

4 Emlakgi
Tel 0 (532) 293 63 87

Balgik Mahallesi'nde, Ticaret+Konut Alani'nda yer alan, 7.115 m2 alanli 561 ada, 4 parsel,
E:0,25 yapilagsma haklarina sahip arsa 120.000.000,00 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 7.115 .-M? 120.000.000 .-TL 16.866 .-TL/M?

RYGYO0-2410154 GEBZE 24



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 Reality Emlak
Tel 0(535) 96229 71

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan 9.000 m2 buyikligindeki ticaret + konut imarl,
E:0,25 yapilasma hakkina sahip olan arsa 150.000.000,00 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 9.000 .-M?  150.000.000 .-TL 16.667 .-TL/M?

6 Future Emlak
Tel 0 (532) 255 00 33

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan imar planinda ticaret+konut alaninda kalan,
Emsal:0.25 yapilagsma hakkina sahip olan arsa 69.000.000,00 TL bedel ile satiliktir.

(547 Ada, 8 Parsel)
SATILIK 6.393 .-M? 69.000.000 .-TL 10.793 .-TL/M?

Emsal Krokisi
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli
amacli degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotu/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duizeltme orani dngoérilirken de yine alan ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI | ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
Vi KUCUK -20% - (-11%)
COK VI COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 563 ADA 2 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 51.000.000 269.675.000 120.000.000 150.000.000 69.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 27.300,38 2.955 13.962 7.115 9.000 6.393
BIiRIM M2 DEGERI 17.259 19.315 16.866 16.667 10.793
ALANA ILISKIN
DUZELTME -30% -15% -25% -25% -25%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NITELIGINE
ILISKIN
nl"|7|$:| TME . 0% 0% 0% 0% 0%
iIMAR DURUMU TICARET+ TIC+KON TIC+KON TIC+KON TIC+KON TIC+KON
IMAR DURUMUNA KONUT
ILISKIN N 0 0 N 0
DIIZEl TME 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM
KONUMA iLISKIN 0 o o 0 o
DUZELTME 10% 5% 0% 0% 19%
DIGER BILGILER parsel alaninin parsel alaninin parsel alaninin parsel alaninin
sanayi sanayi sanayi sanayi
yapilagsmasi igin yapllagsmasi icin | yapilagsmasi icin | yapilagsmasi i¢in
tercih tercih tercih tercih
. o edilebilirligindekik edilebilirligindekik | edilebilirligindekik | edilebilirligindekik
DIGER _B”-G”-ERE 1sithlik 1sithhk isithilik 1sithhk
ILISKIN
DUZELTME
30% 0% 30% 30% 30%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
0, - 0, -50, -50, 0,
DUZELTME 0% 20% 5% 5% 14%

DUZELTILMiS

DEGER

15.385

17.259

16.022 15.833 12.356

Degerleme konusu tasinmaz arsa nitelikli olup, benzer nitelikteki arsa degerleri hesaplanmak
olumlu/olumsuz
karsilastirma tablosu hazirlanmistir. Emsal diizeltme tablosuna gére 563 ada, 2 parselin,
arsanin birim m? de@erinin 15.385 TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

suretiyle

tasinmazlarin

ozellikleri

karsilastinlarak yukaridaki emsal

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

. >
Ada No | Parsel No | Alani (m?) er? m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
563 2 27.300,38 15.385 420.002.884,60

PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL)
PARSELIN 1/2 HISSESININ DEGERI (.-TL)

420.000.000,00
210.000.000,00

G
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Konu tasinmazin (izerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan dolayi Yeniden insa Etme
(ikame ) Maliyeti Yaklagimi bu ¢alismada kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

Gelir ydnteminde yapilan éngdrulerin kabullere dayali olmasi nedeni ile gelir indirgeme ydntemi
kullaniimamistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etki ve verimli kullaniminin arsa kullaniminin oldugu éngoérilmustar.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimi Yontemine Goére Taginmazin Degeri;

PARSELIN 1/2 HISSESININ DEGERI (.-TL) 210.000.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme galigsmasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhgin

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

Degerleme konusu tagsinmazin deder tespiti yapilirken pazar yaklasimi yontemi kullaniimigtir.
Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar tzerinden bugtinki degere
ulagiimasi nedeni ile kullanilmamistir. Parsel Gzerinde yapi bulunmamasi nedeni ile yeniden insa
etme maliyeti kullaniimamistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamis olup, herhangi bir misterek veya
bolinmis kisim bulunmamaktadir.

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

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmazlar igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat
karsihgi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemistir. Konu tasinmazin deger takdirinde hasilat
paylasim yontemi kullaniimamigtir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Degerleme konusu tasinmaz arsa niteliklidir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaza kira degeri takdir edilmemisgtir.

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

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféylinde bulunan ve alimindan itibaren bes vyil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistirimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini agsamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakhigina donusen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler icin s6z konusu
sure dénusume iliskin esas sdzlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” deniimektedir. Taginmazin mulkiyeti 02.09.2024 tarihinde REYSAS GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. miilkiyetine gecmis olup, 5 yillik siire tamamlanmamistir.

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

6.5.8 -

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

6.5.9 -

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirirm Ortakhdi portféyliinde “ARSA” baslhi@l altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmayacagi disunulmektedir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya

gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hikdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hiukdmleri yer almaktadir.

Gayrimenkul Yatirnm Ortakligina iliskin Esaslar Teblig'in 22. maddesi ¢ bendinde "Portféylerine
ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli élgiide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikimleri saklidir." denilmektedir. Sermaye
Piyasas! Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden

Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoyinde “ARSA” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir
engel bulunmayacagi dustunulmektedir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin Reysas GYO A.$.1/2 hissesinin

31.12.2024 tarihli toplam degeri igim;

210.000.000 .-TL

(iki Yiiz On Milyon TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi Dahil degeri igin;
231.000.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

j,,

Gayiimenkul - Fizibilite - Proje

Ahmet IPEK Merve HARMAN Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 411627 Lisans No: 403519 Lisans No: 401732

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate
alinmamistir.

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

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

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