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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite

Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 7:12.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHi 29.12.2023
RAPOR TARIHi 30.12.2023
RAPOR NO RYGYO0-2310110

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

96 ADET BAGIMSIZ BOLUMDEN OLUSAN PROJE

DEGERLEME ADRESI

AHI EVRAN MAHALLESI, AHi MESUD BULVARI, NO: 291
SINCAN/ANKARA

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN- Degerleme Uzmani (Lisans No: 409553)
S.Seda YUCEL KARAGOZ - Degerleme Uzmani (Lisans No: 405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

iCINDEKILER

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) Yaklasimi
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 ) Yaklasimi
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¢ Climlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 Mulkiyet Listesi

Ek 3 - Ruhsat-iskan

Ek 4 - Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 5 - Tapu Sureti

Ek 6 - Imar Durumu (kopya)

Ek 7 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Tecrlbe Belgeleri (kopya)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cercevesinde, 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 bagl olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki editim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkin yeri ve tarl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

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

RYGY0-2310110 SINCAN 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 96 adet bagimsiz boélimden olusan projenin
degerleme tarihindeki pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki buginki 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 gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Kiiclik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Blyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat:
2, Sisli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 96 adet bagimsiz bélimden olusan projenin
degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin ve tamamlanmasi durumundaki buginki degerinin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
R Bt
DEGERLEME

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin RYGY0O-2310110 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, S.Seda YUCEL
KARAGOZ Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde, Eren KURT Sorumlu
Degerleme Uzmani olarak raporun onaylanmasinda goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar icin daha &nceki tarihlerde sirketimiz tarafimizdan rapor
bulunmamaktadir.

1.5

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haricg)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

415 ADA 30 PARSEL
ili . ANKARA
iigesi - SINCAN
Bucagi
Mahallesi : AHI EVRAN
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No . 73
Ada No . 415
Parsel No .30
Alani : 13.847,00 m?
Vasfi . ARSA
Sinin
Sahibi REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
V (1/1)
Tipi : Kat irtifaki
Blok
Kat
Bagimsiz Bal.
Niteligi
Arsa Pay : EK-1 MULKIYET LISTESI
Yevmiye
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve mlkiyet bilgileri 07.11.2023 tarih ile Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Tapu
Kadastro Genel Mudurligi Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden musteri
tarafindan alinmis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Tasinmazlarin tamami Uzerinde;

Beyan Hanesinde:
- Yonetim Plani : 16/02/2022( $ablon: Ydnetim Planinin Belirtiimesi) 01.03.2022 tarih ve 12725
yevmiyelidir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde llgili beyanin tasinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son g yillik dénemde 01.03.2022
tarih ve 12725 yevmiye ile Kat irtifaki tesisi yapiimigtir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sincan Belediyesi'nden alinan imar durumuna gore 415 Ada 30 Parsel; 26.05.1981 onay
tarihli, 1/1.000 dlgekli Uygulama imar Plani kapsaminda, “Kiigiik Sanayi Alani, KAKS: 1,00,
TAKS: 0.50, Hmax: 2 Kat” bigimindedir.

,-'.._ % 2 : . H
. Plan No : K.SANAYI Evrak No : 18209 {

T.C.

' Pafta No : 128A02D1C SINCAN BELEDIYESI {Makbuz No - 9553
I Cap No :282 ELANYEPROJE MODURLOGU I Makbuz Ta:'i_hi : 23/08/2021 .
TSEMT:SINCAN _ MAHALLE: AHIEVRAN ~ SOKAK: 242 |
) NO.L_A"RPARSELNO AANm' . PLANTARIHI  PARSELASYON TARIrgP,‘:gd s #S}S;MCL Q:S:L'— — !

415 | 0 13847 m* | 26/05/1981 _| - 17.08.2041 tarih splicasy o

IMAR DURUMU _

) ON 10 INSAAT NIZAMI . AYRK

MESAFELER] | YAN 3 " PARSELKULLANMI___:©  KOGOK SANAYI 3

(M) “ARKA(mi) 30 BINA YOKSEKLIGIKAT! :  2KAT

_ INSAAT CEPHES| (engok)  — _lvaks , . 050 o
__ INSAAT DERINLIG] (en gok)  — ' _KAKSIEMSAL : 1.00
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KUCUK SANAYI ALANI IMAR PLANI PLAN NOTLARI

Binalar cephe aldigr yoldan kot alacaktir.
Lbélgedeki parsel alanlar: plandaki gibidir, kiiciiltiilemez, birlestirme yapilabilir.
Lbélgedeki yapr adalarmda énden ve yandan cekme mesafeleri halihazir durum
gozetilerek plandaki gibidir. (BU BOLGEDE ARKA BAHCE 0.00 MT.DIR.)
+ 0.00 kotundan itibaren sacak seviyesi 9.50 metredir, ancak sanayi yapisinin
SJonksiyonu ve teknolojisi kule yapiyr gerektirdigi takdirde insaat alamt kat sayisim
asmamak kosuluyla belediyece izin verilebilir.
Lbolge disindaki dort tarafi yolla cevrili adalarda parsel alant minimum 500 maksimum
600m? “dir diger alanlarda minimum parsel alami 1000 m?’dir.Bu adalarda talebe gore
daha biiyiik parsel yapilabilir.
01.07.1009 tarihve 21624 Sayili resmi gazetede yayinlanan otopark yonetmeliginin
gecici 5. maddesi uyarinca belirtilen uygulama esaslarimin 5’inci ve &’inci
maddelerinde degisiklik yapilmast hakkindaki uygulama esaslarunn 1. maddesindeki
esaslara uyulacaktrr.,

Ancal konut disi kentsel calismma alanlarinda zemin alanuun ticaret amach
kullanmunda on bahgeler otopark olarak diizenlenemez.

“Kiiciik Sanayi ve konutdisi kentsel calisma alanlarinda 1.00x1.20 mit ebetiarinda
dusa kabin yapimast zorunludur.” SBMK 08.07.1995/55

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

Son Ug yil igerisindeki imar planinda degisiklik bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu parsel Uzerinde yer almakta olan yaplilara ait;

- 15.12.2021 tarih ve 2021/496 sayili yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Yeni yapi ruhsati sanayi
amaciyla 96 bagimsiz bolum yol alti 1, yol Ustl 2 olmak Uzere 3 kat ve 16.343,64 m? kapali
alan icin verilmigtir.

- 18.05.2022 tarih ve 2022/271 sayil isim degisikligi yapi ruhsati bulunmaktadir. Ruhsat sanayi
amaciyla 96 bagimsiz bolim yol alti 1, yol Gstl 2 olmak Uzere 3 kat ve 16.343,64 m? kapali
alan igin verilmistir.

- 06.11.2023 tarih ve 2023/446 sayili tadilat ruhsati bulunmaktadir. Tadilat ruhsati Depo
amaciyla 96 bagimsiz bolum yol alti 1, yol Ustl 2 olmak Uzere 3 kat ve 16.446,56 m? kapali
alan icin verilmigtir.

* Onayli mimari projesi Kahramankazan Belediyesinden temin edilmis ve incelenmistir.




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

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RUHSAT BELGESI BILGILERi

- BAGIMSIZ .
ADA/ gt | savis vzmusi KULLANIM BOLUM YOL KOTU YO!:K({I'U TOPLAM YAPISINIFI SANAYi TOPLAM
PARSEL NO NEDENi| AMACI SAVIS| ALTI USTO | KAT SAYISI ALANI ALANI (M2)

415/30  [15.12.2021]2021/496| Yeni Yapi|  Sanayi 96 12.753,84 | 3.589,80 16.343,64

415/30  [18.05.2022|2022/271] Isim Deg. 12.753,84 | 3.589,80 16.343,64

415/30 [ 6.11.20232023/446| Tadilat Sanayi 12.753,84 | 3.692,72 16.446,56

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Parsel Gizerinde insa edilecek proje igin tadilat yapi ruhsati bulunmaktadir. Mevcut ingaat
gorualmastir. Genel olarak kaba insaat tamamlanma asamasindadir. Alinan bilgiler, yerinde
yapilan incelemeye gore ortalama fiziki ilerleme ylizdesi yaklasik % 60 olarak belirlenmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Yeni Rénesans Yapi Denetim Limited Sirketi
Yenicag Mahallesi, Ragip Tiziin Caddesi, Alemdar is Merkezi, No: 136/116
Yenimahalle/Ankara

Projeye iligkin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, projede degisiklik yapilmasi,
farkl bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.

RYGY0-2310110 SINCAN 11
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Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Ankara ili, Sincan ilgesi, Ahi Evran Mahallesi, 415 ada 30 parsel
13.847 m? yuz 6lgimine sahiptir. Ana gayrimenkul "ARSA" niteligindedir. Parsel Uzerinde
bodrum, zemin ve 1 normal kat olmak Gzere 3 kat ve 96 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir.

RYGYO-2310110 SINCAN 12



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

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazin bulundugu bdlge, genel itibariyle ayrik nizaml 1-2 katli sanayi
alani tarzi yapilasmalarin mevcut oldugu boélge igerisinde yer almaktadir. Bdlge; isyeri
bayukliklerine bagh olarak, kiguk ve orta Olcekli isletmeler tarafindan kigik sanayi atdlyeleri
veya sirket merkezi amagl olarak talep gérmektedir. Ayas Ankara Yoluna yakin olmasi,
Anadolu Otoyoluna baglanti kolayligi, 6zellikle Ust gelir gruplarindan yatinrm amagh talep
goérmektedir. Degerlemeye konu tasinmazin yer aldigi bélgede imar yollari agiimis olup altyapi
ve ulasim sorunu bulunmamaktadir.

TASINMAZIN
KONUMU

RYGYO-2310110 SINCAN 13
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaz, Ankara Ili, Sincan ilgesi, Ahi Evran Mahallesi, Ahi Mesud Bulvari, No:291 adresinde,
415 ada 30 parsel tzerinde yer almaktadir. Tagsinmaz konum olarak; Ankara Ayas Yoluna 2,77
km, Anadolu Otoyoluna, Ahi Evran Organize Sanayi Sitesine ve Sincan Merkezine yakin
mesafede yer almaktadir.

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

REEL
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Ankara ili, Sincan ilgesi, Ahi Evran Mahallesi, 415 ada 30 parsel
13.847 m? yliz 6lgiimuiine sahiptir. Ana tasinmaz "Arsa" niteligindedir.

Projesine goére parsel lizerinde bodrum, zemin ve 1 normal kattan olusmakta olan 3 kath yapi
bulunmaktadir. Yapi projesine gore toplam yaklasik briit 16.446,56 m? alana sahip olup, Binada
96 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.

Zemin katta yer almakta olan 1 ila 12, 15 ila 54 numarali bagimsiz bolimler asma katl

imalathane, 13 ve 14 numarali bagimsiz bdlumler imalathane niteligindedir.

1. Normal katta yer almakta olan 55 ila 80 numarall bagimsiz bélimler imalathane niteligindedir.
Bodrum katta yer almakta olan 81 ila 90 numarali bagimsiz bélimler imalathane niteligindedir.

Parsel Uzerinde yer almakta olan yapi ingsaat halinde olup, alinan bilgiler, yerinde yapilan
incelemeye gore ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik % 60 olarak belirlenmisgtir.

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

Tasinmazlar igin alinmis olan ruhsat belgesinin 5 yillik slresinin dolmamis olmasi nedeniyle
mevzuat kapsaminda 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat
alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.1.1 - Ankara ili

Ankara, Turkiye'nin baskenti olan ildir. Cografi olarak Turkiye'nin merkezine yakin bir konumda
bulunur ve Bati Karadeniz Bélgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, blyiik bélimi i¢ Anadolu
Bolgesi'nde yer alir. Yizolglimi olarak tlkenin Gglncl blydk ilidir. Yizolgimi 30.715 km? olan
Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yuksekligi 890 m.’dir. Bolu, Cankiri, Kirikkale,
Kirsehir, Aksaray, Konya, Eskisehir illeri ile gevrilidir.

Ankara'nin baskent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de
ginimizde Turkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur. Tlrkiye Cumhuriyeti'nin ilk yillarinda
ekonomisi tarim ve hayvanciliga dayanan ilin topraklarinin yarisi hald tarim amagli

kullaniimaktadir. Ancak, ekonomik etkinlik biyiik oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve
hayvancihdin agirhgi ise giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektoru
gerek Ozel sektor yatirimlari, baska illerden buylk bir nifus goglni tesvik etmistir.

Cumhuriyetin kurulusundan ginimuze, nifusu Ulke nifusunun iki kati hizda artmistir. Nufusun
yaklasik dortte Ggl hizmet sektorl olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim-haberlesme ve
ticaret benzeri iglerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda c¢alisir. Sanayi, 6zellikle
tekstil, gida ve ingaat sektorlerinde yogunlasmistir. Ginimuzde ise en ¢ok savunma, metal ve
motor sektorlerinde yatirnm yapilmaktadir. Turkiye'nin en ¢ok sayida Universiteye sahip ili olan
Ankara'da ayrica, Universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli nifus,
teknoloji agirlikh yatinmlarin gereksinim duydugu is giictini olusturur. ilin ulagim altyapisi
baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Tirkiye'nin diger sehirlerine
ulagilir.

Ankara, doguda Kirsehir ve Kirikkale; batida Eskisehir; kuzeyde Cankiri; kuzeybatida Bolu ve
glineyde Konya ve Aksaray illeri ile gevrilidir. Ankara, Orta Anadolu’nun kuzeybatisinda bulunan
Kizilirmak ve Sakarya nehirlerinin kollarinin olusturdugu ovalarla kapli bir bdlgedir. Bu bdlgede
orman alanlari ile step ve bozkir alanlarini bir arada gérmek mumkindir. Akarsu boylarinda
siralar halinde goérulen igde, ségut ve kavak agagclari step icerisinde yer alir. Genel olarak
Karasal iklimin hiikim sirdigi Ankara'da, kiglar soguk ve kar yagisli, yazlar ise sicak ve
kuraktir. Yagislar en ¢ok ilkkbahar mevsimindedir. Karin yerde kalma suresi ortalama 62 gindur.
Gece ile gindiz, yaz ile kis mevsimi arasinda énemli sicaklik farklari bulunur. En sicak aylar
Temmuz (ortalama 23,4 °C) ve Agustos (ortalama 23,9 °C), en soguk aylar ise Ocak (ortalama
0,6 °C) ve Subat (ortalama 1 °C) olarak belirlenmistir.

Harita 1 - Ankara'nin Konumu
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ilin, en yiiksek noktasini 2.015 m. yiiksekligindeki Elmadag Dagi, en genis ovasini 3.789 km?lik
yizélgimi ile Polath Ovasi, en biiyiik golini yaklasik 490 km?lik yiizélgtimi (il igi) ile Tuz
Gélii, en uzun akarsuyunu yaklasik 151 km.lik (il i¢i) uzunlugu ile Sakarya Nehri, en biyiik
barajini 83,8 km2.lik ylizdlgimu ile Sariyar Baraji olugturmakta olup, il geneli itibariyla 14 dogal
gél, 136 sulama goéleti ve 11 baraj bulunmaktadir. ilgeleri Akyurt - Altindag - Ayas - Bala -
Cankaya - Cubuk - Elmadag - Etimesgut - Gdélbagi - Kalecik - Kazan - Kegi6ren - Mamak -
Pursaklar - Sincan - Yenimahalle - Beypazari - Camlidere - Evren - Gudil - Haymana -
Kizilcahamam - Nallihan - Polath - Sereflikoghisardir. Tiirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK)
hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi
Sonuglarina gére Ankara'nin Toplam Nifusu 5.782.285 kisidir.

Ankara nifusunun dortte Ggl hizmet sektoriinde calismaktadir ve bu sektor ilin gayrisafi
hasilasinda en biyutk paya sahiptir. Bu sektérin bu kadar gelismesinin nedeni, gogle gelen
nifusa isthidam saglayacak kadar blylk sanayinin bulunmamasidir. Ankara il genelinde
topraklarin %60'I tarim alani olarak kullaniimaktadir. Ankara’da yapilan tarim daha ¢ok tarla
drdnlerine dayanir. Konya’dan sonra Turkiye'nin ikinci buyik tahil (bugday) ambaridir. Genig
ekim alanina sahiptir. Bugdaydan baska, yulaf, arpa, baklagiller, sanayi bitkileri, seker pancari,
yumru bitkiler, sebze ve meyve cesitleri, patates oldukga ¢ok vyetistirilir. Sakarya ve buna
doékilen akarsularin vadilerinde piring ekilir. Armudu ve Gzimud meshurdur. Polath, Haymana,
S. Koghisar, Bala ve Cubuk’ta bugday ekimi yaygindir. Arpa, yulaf, sekerpancari, kavun, karpuz
ve sebze Uretimi de tarimda ¢ok énemli bir yer tutar. Fasulye, yem bitkileri, mercimek, celtik,
aygcicegi yetistirilir. Meyvacilik pek yaygin degilse de armut, elma, kayisi, kiraz, visne, erik ve
ceviz gibi meyvalar yetistirilir. En ¢ok yetistirilen meyve Gzimduir. [

4.1.2 - Sincan llgesi

Sincan, cografi konum olarak Ankara“nin kuzeybatisinda yer almaktadir. Kuzeydogusunda
Kazan; dogusunda Yenimahalle ile Etimesgut; gineyinde Yenimahalle, gineybatisinda Polatl,
glineydogusunda Goélbasi; bati, kuzeybati ve kuzeyinde de Ayas ilgeleri ile sinirlanmig
durumdadir. Sincan’in ilk yerlesik tarihi ve ugradigi degisimler hakkinda belgeye dayanan kesin
bilgiler bulunmamaktadir. Sincan ile ilgili ilk belge 31.12.1892 yilinda istanbul-Bagdat tren
yolunun Sincan kdéyden gecmesi ile baslar. Sincan cevresinde yapilan bazi kazilarda
Selguklulara ait eserlerin bulunmasi Xl. Yizyillda Sincan ve gevresinde yerlesim olduguna dair
onemli ipuglari vermektedir. 1926 Devlet Demir Yollari argivlerinde Hattin devaminda 8-10
hanelik bir kdy, hatta yakin olan bir de cami var seklinde yazilmaktadir.

Cumhuriyetin ilk yillarinda 28 hane ve 1 mescitten ibaret olan Sincan 1935 Yilinda yapilan
nifus sayiminda Sincan’in nufusu 305 kisi olarak tespit edilmistir. Sincan’in bilinen tarihi ise
1936 yiinda Ankara Valiligi tarafindan 6rnek koy olarak planlanip, 1938 vyilinda ise
Romanya’dan gelen 100 gé¢men ailesinin yerlestiriimesi ile baglamaktadir. 1950 yilinda nifusu
1258’e ulagmistir.

Sincan Istanbul-Ankara Tren yolu ile Ankara-Beypazari-Ayas Devlet Karayolu (izerinde olmasi
nedeniyle kisa zamanda hizli bir gsekilde gelismis olup buna paralel olarak 1956 yilinda
Yenimahalle ilgesine bagl Bucak Merkezi haline dénustiiriiimis ve ayni yil iginde de Belediye
teskilati  kurulmustur. 30.11.1983 tarih ve 2963 Sayili Yasa ile Sincan iige haline

donusturdlmustir Bakanlar Kurulu’nun 08.03.1988 gun ve 88/12721 sayili karari ile Ankara
Biiyiiksehir Belediyesi sinirlari icine alinmigtir. 2017 yili TUIK verilerine gdére Sincan ilge nifusu
264.482 erkek, 254.411 kadin olmak lzere toplam 518.893 kisiden olusmaktadir. Ilge

nifusunun %50,97’si erkek, %49,03’U ise kadinlardan olugmaktadir. iige cinsiyet dagiminin il
geneli ile benzer seviyede oldugu gorulmektedir.
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SINCAN ILCESI
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Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari igerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkindaki 5747 Sayili Kanunun 2 nci maddesi geregince ilgeye bagdli Yenikent ilk
Kademe Belediyesi ile, Polatl ilgesine bagl Temelli ilk kademe Belediyesi tiizel kisilikleri
kaldirilarak mabhalleleri ile birlikte Sincan ilgesine Katilmigtir.(Ayni yasanin gegici 2.maddesi
geregince tiizel kisiligi ilk Mahalli idareler Genel secimi yapilan.29.03.2009 tarihi itibari ile sona
ermigtir.) Béylelikle Sincan ilgesi 57 mahalleye ulasmistir (13 mahalle Yenikent ik Kademe
Belediyesinden, 15 mahalle ise Temelli ilk Kademe Belediyesinden) .
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Tuarkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar blyime oranlarinda
sirekli artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden
en ¢abuk ¢ikan Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu surecte yillik biyliime hizlarinda goérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tarkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan tlke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gore daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.

Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getiriimesi, déviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi icin en blyuk gelismelerden biri 2018 yilinda AJustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baglayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorulen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirl i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri donddu.

2019 yili igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda ¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan ulkelerdeki sermaye
citkisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Tirk Lirasi’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer gsekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yili boyunca TL’nin ABD Dolari kargisinda deger kaybi yavagladi. 2018 yili AJustos
ayinda tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda
dalgall bir seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapattl. 2018 Ekim ayi
itibariyla son 15 yilin en yiksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden
aylarda dusis egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca ddviz
kurundaki artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattig
olumsuz etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu." (Colliers
International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baglayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi énlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektorinu etkisi
altina alan pandemi, 2022 yilinin son c¢eyreginde gundemden dismeye ve pandemiden
etkilenen sektorler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yili dordiinct ceyreg@i jeopolitik belirsizliklerin sirdigi ve kiresel bliylime goérinimi
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Gelismis ekonomi merkez bankalari faiz artinmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gézlenmistir. Klresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kiiresel dlgekte yiksek seyretmistir. Enflasyonda zirvenin gorilmuis
oldugu degerlendirilirken, diisiisiin zaman alabilecedi ongérilmistir. Cin'in sifir COVID

politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiresel risk istahini olumlu yonde etkilerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganhklar sirmuistir.(Gyoder, 2022,

4.Ceyrek Raporu)

Pandemi déneminden gugli bir sekilde ¢ikan Tirkiye ekonomisinin biylime hizi, 2022 yil
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2022
yilinda %5,6 oraninda bulyidu. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ceyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Tirkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde ise
yillik bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde buyiidii. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).

Dinya ekonomisinde 2023 ikinci geyregi kiresel buylime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kuresel Olgekte pozitif
ayrisan hizmet sektdérii son donemde yavaslamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gergeklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hikiumetinin destek paketleri blyime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamistir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sure
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel blylme Uzerinde asagr yonll riskleri

beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyr bir miktar

hafifletse de siki isglicl piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davraniglarindaki bozulma
cekirdek enflasyonda katihda neden olarak enflasyon Uzerindeki yukari yonlG risklerin

surmesine neden olmaktadir.

Tuarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurtigi hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gore GSYH cgeyreklik bazda 9%0,3 artarken, yillk bazda GSYH buylumesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurtiginde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin sirdigiini teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son ¢ ayda 51,5 ile genigleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son ¢ ayda ylkselis gérulmektedir. Guven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektort kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gostergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direncli kaldigina isaret etmektedir.

ikinci ceyrekte dis dengede bozulma strmiistir. ihracatta yavaslama gézlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki disUs ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaglamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari acikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda surdugu
gOrulmuistir. Ticaret Bakanhgi 6nci verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022'nin ayni dénemine
gbre %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret acgigi 61,4 milyar dolara ulasmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’lUn ayni déneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda dusus ikinci ¢eyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2’ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak déviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yikselis ve Ucret artislari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongisinin basladigini belirtmistir. Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde
kademeli ve yumusak bir gegis slreci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son
Temmuz toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00’dan %17,50'ye
¢ikarirken, faiz artinminin yani sira parasal sikilagtirma surecini destekleyecek segcici kredi ve
miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

!Iis‘i"l-l Kisi Bag Gelir ) GSYH Kisi Bagi Gelir Biiyiime** [‘.irta‘lr:r:lf Kur
(milyon TL) (TL) (milyon Dolar) (Dolar) (%) (Dolar/TL)
2017 3.133.704 39.019 852 618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.773 46167 797.124 9792 3,00 472
2019 4317787 52 316 760.355 9213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7,04
2021 7.248.789 85672 807.109 9.539 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023~ 4.631.792 54.313 245.464 2.878 4,00 18,87

GSYH 2023 yih birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir nceki yilin ayni ceyregdine gére

%40 artt1.

Kaymak: TUIK
*1_Ceyrek varisidir
**Zincirlenmig hacim endeksi olarak (2009=100)

Yillik Enflasyon*

c1 c2 c3 c4
100 85,51 139
7a62 79,60 80,21 83,45 ’ 84.39
80
64,27
57 68 55,18 hlgik
60
40 48,69 S 50,51 36,08
1497 1561 1618 1714  1g59 1753 1895 1925 1958 1989 21.3] ~
20 - =
e e ———  — — = = - = =
o 1215 1237 118 1084 11,39 1262 11,76 1177 1175 1189 1403  14.60
Ocak Subat Mart Misan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasm Aralik

——2020 —a—2021 —W—2022 —m—2023

Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir nceki aya gére %2,29, bir dnceki yilin Aralik ayina gére

% 12,52, bir Gneeki yihin ayni ayina gére %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gére %70,20 olarak gergeklesti.

Kaymak: TUIK
*Bir Gnceki yilin ayni ayuina gare degigim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gbzlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blyime konusunda daha ihtiyatli olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iligkin kiresel bluyime beklentilerini
yukselttiler. Tlrkiye ekonomisine iligkin blylime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yili ilk
ceyregindeki gucli buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonla
revize edildi. OECD haziran ayi tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin
pozitif yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda
ve takip eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda blyiumesi bekleniyor.

TCMB yoénetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yonetimi kademeli normallesme mesaijlari vererek haziran
ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin enflasyon
gérinimuinde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilasmaya kademeli olarak devam
etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

satiglari (izerinde olumsuz etki yaratacagini diisiinliyoruz. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢eyreginde ABD ve AB kokenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliylimeden énleme

¢abalari damga vurmustur. Bankacilik sektériiniin diger birgok sektér ve finansal sistemle olan
dogrudan bagdlantilar finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Simdilik sénimlenmis gérinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gegici yumusamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek igin kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘buyime’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Sidrecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalar politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel blyliime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baslamis, ozellikle
son ceyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaglamanin 2023 boyunca sirme
beklentisi devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

TUIK tarafindan aciklanan Subat 2023 verilerine gére ingaat maliyetleri ve déviz kuru

endeksleri incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi dénemde ingaat maliyet endeksi

%162, dolar kuru %105 oraninda artis gostermis olup, ingaat maliyetlerinin déviz kuruna oranla
daha yuksek bir artis gésterdigi gdézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de goérulebilecedi Uzere ddviz kurunun ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda insaat maliyetlerindeki %84 oranindaki keskin artig,

konut fiyatlarindaki ylkselisin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun yukseligini surdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022

tarihine kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi strdirmustur.
EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgulmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu uzere doéviz kuru ve ingaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu

gOstermektedir.
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Ancak, 6zellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis siirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gdre daha duragan bir seyir izledigi gorilmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve
insaat maliyeti endeksi, bu tarihten sonra ddvize gore daha ylksek bir oranda artmaya
baslamistir. Bu durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalar faiz
indirimlerini desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak
yatirimcilar icin yeterli kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erisilemez konut
fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek
oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep
olmustur. Turkiye’de 6 Subat 2023’te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi
de barinma sorununun artisina sebep olan faktérlerden biri olarak 6n plana gikmistir.

Konut, insaat Maliyetleri ve Déviz Kuru Endeksleri

mmia
L
Hasim 3

EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim o6lcilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doéviz kuru ve ingaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gbstermektedir.

Ancak, 6zellikle Eylul 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis stiirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin ge¢cmis déneme gdre daha duragan bir seyir izledigi gorilmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce dévize goére nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve
ingaat maliyeti endeksi, bu tarihten sonra ddvize gbre daha yiksek bir oranda artmaya
baslamistir. Bu durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz
indirimlerini desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak
yatirnmclilar igin yeterli kredi temin edilememigtir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde &zellikle yagsam maliyetlerinin yiiksek oldugu Istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Turkiye'de 6 Subat 2023’te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artisina sebep
olan faktérlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamli yukari
gitmesinin surddrilebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecedi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ozimler yaratabilecegi diisinliimektedir.

RYGY0-2310110 SINCAN 23



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Artan insaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir digi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
gbre daha dusuk nufusa sahip olan surdurilebilir kdyler ve yeni yerlesim alanlari ortaya
cikmaya baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirirm fonlarinin bu bdlgelere yabanci ilgisi olusmasina, boélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirmlarin g¢alisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller icin yeni yatirrm fonlari

olusturulmasinin mevcut yatirnmlarin ekonomik surdurilebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatirnm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatirnmcilarin bu alana yatinm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif yonde artmasina
katki saglamakla beraber duzenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak Uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gectigimiz birkag yil igerisinde halka arzi yapilan ve éniimizdeki
suregte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirrm ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya cikacak kazanglarinin
yatirnmcilarina temettt dagitimi ile paylastirimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gdsteren
gayrimenkul yatinm fonlari ve gayrimenkul yatirirm ortakliklarina olan talebi ve givenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda surdurulebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirnm stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirim portféylerinin
gesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve gekirdek yatirrmcilara ulasiimasi tim bu slrecgte éncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim
bu gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kigiler ve kurumlardan profesyonel danismanlik
hizmeti alinarak yiritilmesinin ortaya yeni ve sirdirilebilir yatinm firsatlarini gikarabilecegi,
bu kapsamda sektdérin Ulke ekonomisine  katkisinin  giderek  artabilecegi
dusunilmektedir.(Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki géreceli bir
geri cekime yasanmistir. Haziran ayi TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisi ise ylzde 40,42 dizeyinde artig
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari
fiyatlar genel dizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun ylksek stregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davranislari tizerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektdrlerde

6nemli bir canhlik yaratiysa da bu talebin sirdirulebilir olamayabilecegi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari c¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. Turkiye’de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en dnemli géstergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni déneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila goére satiglarda yluzde 22,1’lik bir disusu isaret
etmektedir. Satig turlerine gore ise farklilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise ylzde
28,6’lik bir diisiis ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gériimektedir.
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Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Haziran déneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin gicli olmasi ve enflasyonist edilimden kagis ¢abaslyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yukselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir édnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Tirkiye genelinde birim metrekare fiyatl 23,573 TL'ye ulagmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak ylizde 47,95 artmistir.
Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde ylizde 33,55,
isGilik maliyetlerinin de ylzde 104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artiglari yeni
konut fiyatlari basta olmak lizere tim insaat sektdriindeki fiyatlari yukari ceken bir etmen olarak
karsimiza gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektéri ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik suregte bu bdlgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

+ Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak tzere tum gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan

yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi

torpllemektedir. Tasarruf amagh konut alimlarinda 2023 yih alti aylik dénemi itibariyla bir azalis
oldugu soylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
ozellikle vatandaglik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin siirmesi goreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecegdi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurilebilir bir durum degildir.

+ iklim ve cevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektorli igin de énem tasimaya
baslayacak olup hem yuklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gdre hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut bagta olmak Uzere erisilebilir ve surdurilebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gecirilmesi (Gayrimenkul ve haklari

ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal trlnlerin gesitlendiriimesi
gibi) yerinde olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektorli paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavugmalari da 6nem tagimaktadir.

ingaat ve gayrimenkul sektorii gerek kiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurulebilir bir hale dondstirebilmek igin hukuki dliizenlemelerden finansal arag ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de Uretim anlaminda kiresel bir blylklige ulasmis olup silrecin daha
surddrulebilir olmasi icin elinden gelen cabayl da gostermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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LOJISTIK PiYASASI

« E-ticaretin gelisimi lojistik merkezi ve sehir ici son kilometre lojistigin (last-mile) hizla artmasini
sagladi.

* Pandeminin tedarik zincirinde vyarattigi sorunlardan sonra, firmalar tedarik zincirlerini
cesitlendirmeye gittiler. Firmalar, yakin cografyada tedarik zincirlerinin piyasa talebine/
tiketicilere (near-shoring) yakinlastigi pazarlarda Uretime yodneldiler veya yerinde Uretime
gectiler (on-shoring). Turkiye, cografi konumu ve kokli tretim tecriibesiyle Cin’e alternatif
olarak 6n plana ¢ikti.

* Lojistik ve endustriyel tesislerdeki bosluk oranlari hizla diiserken, kira ve satis fiyatlar hizla
artti. EndUstriyel arsa stoku azaldi ve arsa fiyatlar artarak yakin cografyadaki en pahali
rakamlar haline geldi.

* Rusya-Ukrayna savasi sonrasi, Avrupa Ulkeleri lojistik kanallarini gesitlendirerek buyik
bélimi Rusya’dan gegen Trans-Sibirya demiryoluna alternatif glizergahlara yonelmeye
basladilar. Cin’den baslayip Turkiye Gzerinden Avrupa’ya giden, deniz ve demiryolu projesi olan
Middle-Corridor'un énemi artti.

+ Onliimiizdeki siiregte artan talebin etkisiyle Tirkiye’de yeni sanayi/depolama imarli alanlarin
dizenlenmesi ve lojistik/ Gretim tesisi arzinin artmaya devam etmesi bekleniyor.
(GYODER-2023-2.CEYREK RAPORU)

LOJISTIK
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Mevcut veriler itibariyla, birincil Tojistik pazarlari olan IstanbulKocaeli bolgesinde yaklagik 11
milyon m? toplam depo stokunda 7,3 milyon m? ticari kullanim amacli lojistik arzi yer
almaktadir. insaat halindeki projelerin hacmi ise bir énceki geyrege gére artis kaydederek
yaklasik 566 bin m? olarak kayit altina alinmigtir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini
ticari kullanim amagl projelerden olusmaktadir.

2023 yilinin ilk yarisinda toplam 57.283 m2 lojistik depo kiralama islemi gerceklesmistir.
Gergeklesen depo kiralama islemlerinde gegen yilin ayni ddnemine gore alan bakimindan %36
artis kaydedilmistir. Kiralama acgisindan en aktif sektorler 3. Parti lojistik ve perakende olarak
one gikmaktadir.

2023 2.ceyrekte lojistik depo birincil kira metrekare basina USD bazinda aylik 8 USD/m2
seviyesine yukselirken, gecen yila kiyasla %14 oraninda artigs gostermistir. TL bazinda ise
gecen yilin ayni dénemine kiyasla iki kattan fazla artis gbstererek 200 TL/m2 seviyesine
yukselmistir. Piyasada kaliteli depo arzinin kisith olmasi nedeniyle, birincil pazarlarda kira
fiyatlari Gzerindeki yukari yonli baskinin devam etmesi beklenmektedir.
(GYODER-2023-2.CEYREK RAPORU)
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Lojistik Toplam Stok (A, B, C Sinifi (bin m?))
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2023 yih 2. ceyrek dénemi itibariyle Istanbul ve Kocaeli illerinde mevcut lojistik stoku 11 milyon 031 bin m? insaat
halindeki stok 565,9 bin m? olarak gériiniirken proje halindeki stok 2 milyon 541 bin m? olarak kayit altina alindi.

Kaynak: Lojistik verileri Value Solution Partners tarafindan GYODER i¢in ézel olarak hazirlanmistir:

Ticari Kullanim Amagl Lojistik Stok (A, B, C Sinifi (bin m?))
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2023 yil 2. geyrek donemi itibariyle istanbul ve Kocaeli illerinde ticari kullanim amagl mevcut lojistik stoku 7 milyon

254 bin m? insaat halindeki stok 548 bin m?; proje halindeki stok 2 milyon 531 bin m? olarak kayrt altina alindi.

Kaynak: Lojistik verileri Value Solution Partners tarafindan GYODER icin 6zel olarak hazirlanmigtir.
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Toplam Kiralama Islemleri (bin m?)
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Istanbul ve Kocaeli illerinde 2023 yili 2. ceyrekte 41 bin m? kiralama islemi gériildii. 2023 yili ikinci geyreginde

gerceklesen toplam kiralama, bir Gneceki yilin ayni geyregine gore yaklasik %21 oraninda artis gostermistir.

Kaynak: Lojistik verileri Value Solution Partners tarafindan GYODER i¢in 6zel olarak hazirlanmigtir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

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

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Tek bir mulkiyetinin bulunmasi

*  Ana yollara ulagiminin bulunmasi
*  imarli alanda yer almasi

* Gelismekte olan bolgede yer almasi

X Kat irtifakli olmasi
4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmaz insaat halindedir.

* Niteligi nedeni ile kisith alici kitlesine hitap ediyor olmasi
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar ( Emsal Karsilagtirma) Yaklasimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, g¢evre 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, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni insa 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 diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( 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 yéntemi 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 degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

Tasinmazin degerinin tespitinde

- Pazar Yaklagimi ydéntemi, Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi yéntemi ve Gelir
Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon) kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

ARSA EMSALLERI
Satilik Emsaller

1 Ozkog Sincan Emlak
Tel 0541 807 97 88

Konu taginmaz ile ayni bulvar tizerinde yer alan 418 Ada 10 Parsel E:0,70, kii¢ik sanayi alani
imarh 1.488 m? yizolgiimine sahip arsanin 788 m?lik hissesi 6.500.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 788 .-M? 6.500.000 .-TL 8.249 .-TL/M?
2 Sahibi
Tel 055392599 99

Konu tasinmaza yakin konumda, yer alan 103002 Ada 14 Parsel E:1,00, kiguk sanayi alani
imarl 808 m? ylzdlgcimune sahip arsaya 10.450.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 808 .-M? 10.450.000 .-TL 12.933 .-TL/M?

3 Kiiltiir Gayrimenkul
Tel 05423547541

Konu taginmaza yakin konumda, yer alan 103000 Ada 12 Parsel E:1,00, kig¢uk sanayi alani
imarh 1.294 m? yizolgimine sahip arsaya 12.940.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 1294 -M? 12.940.000 .-TL 10.000 .-TL/M?

4 Coldwell Banker Yatirim
Tel 0532 685 15 44

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan 4054 Ada 1 Parsel E:0,50, Konut Disi Kentsel
Calisma alani imarh 2.135 m? yizoélgiimiine sahip arsaya 19.000.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 2135 .-Mm? 19.000.000 .-TL 8.899 .-TL/M?
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5 Ertas Emlak
Tel 0532161 30 16

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan E:1,00, kiigiik sanayi alani imarli 987 m?
ylzoélcimine sahip arsaya 10.750.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 987 .-M? 10.750.000 .-TL 10.892 .-TL/M?

6 Altinsoy Emlak
Tel 0537 406 40 57

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan E:1,00, kligiik sanayi alani imarli 600 m?
yuzoélcimine sahip arsaya 4.200.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 600 .-M? 4.200.000 .-TL 7.000 .-TL/M?

SATILIK DUKKAN / IMALATHANE EMSALLERI

1 Ertas Emlak
Tel 05321613016

Konu tasinmaz ile ayni bulvar Gizerinde Oto Mahal Projesi igerisinde yer alan, zemin kat 85 m?
asma kati 55 m? olmak tzere toplam 140 m? blayukligundeki dikkan igin 6.250.000,00 TL
istenilmektedir.

SATILIK 140 .-Mm? 6.250.000 .-TL 44.643 .-TL/M?

2 Catkaya Gayrimenkul
Tel 0530 303 07 46

Konu tasinmaz ile ayni bulvar Gizerinde Oto Mahal Projesi igerisinde yer alan, zemin kat 80 m?

asma kati 50 m? olmak Uzere toplam 130 m? blyukligundeki dikkan i¢in 4.750.000,00 TL
istenilmektedir.

SATILIK 130 .-Mm? 4.750.000 .-TL 36.538 .-TL/M?
3 Turyap Etimesgut
Tel 05303094912

Konu tasinmaz ile ayni bulvar Gzerinde Oto Mahal Projesi igerisinde yer alan, zemin kat 80 m2
asma kati 45 m? olmak uzere toplam 125 m? buyukligindeki dikkan igin 4.750.000,00 TL
istenilmektedir.

SATILIK 125 .-M? 4.750.000 .-TL 38.000 .-TL/M?
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4 Sincan Emlak
Tel 0 545 690 06 06

Konu tasinmaz ile ayni bélgede, OSB igerisinde yer alan, Ardi¢ Plaza igerisinde, 1. normal katta
yer alan 100 m? buyukligindeki imalathane igin 2.950.000,00 TL istenilmektedir. Taginmazin
kira bedelinin 12.000 TL oldugu bilgisi alinmigtir.

SATILIK 100 .-Mm2 2.950.000 .-TL 29.500 .-TL/M?
KiRALIK 100 .-M? 12.000 .-TL 120 .-TL/M?

5 Aden Yapi Gayrimenkul
Tel 0541952 92 58

Konu tasinmaza yakin, Sincan OSB igerisinde yer alan, 15 yillik, 3 katli ve 400 m?
blylkligundeki imalathane igin 9.650.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 400 .-Mm? 9.650.000 .-TL 24125 -TL/M?

6 Gold Gayrimenkul
Tel 0532 167 70 06

Konu tasinmaz ile ayni bolgede, OSB igerisinde yer alan, Ardi¢ Plaza icerisinde, zemin katta
yer alan 80 m? buyukligundeki imalathane igin 3.600.000,00 TL istenilmektedir.

SATILIK 80 .-M?2 3.600.000 .-TL 45.000 .-TL/M?

7 Coldwell Banker Neos
Tel 0532 236 85 99

Konu tagsinmaza yakin konumda yer alan, yeni insa edilmis proje igerisinde zemin katta yer alan
160 m? buyukligundeki imalathanenin aylik kirasi i¢in 45.000,00 TL istenilmektedir.

KiRALIK 160 .-M? 45.000 .-TL 281 -TL/M?
8 Sahibi
Tel 0538 669 63 06

Konu tasinmaza yakin konumda yer alan, yaklasik 10 yillik, 600 m? kapali, 200 m? acik alani
bulunmakta olan imalathane icin aylik 55.000,00 TL kira istenilmektedir.

KIiRALIK 600 .-M2 55.000 .-TL 92 .-TL/M?
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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 (-) diizeltme, "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 6ngorilirken de yine alan ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
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%)
M KUCUK -20% - (-11%)
COK IYI COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 415 ADA 30 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 6.500.000 10.450.000 12.940.000 10.750.000 4.200.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 13.847,00 788 808 1.294 987 600
BIRIM M2 DEGERI 8.249 12.933 10.000 10.892 7.000
ALANA ILISKIN KUCUK KUGCUK ORTA KUGUK KUCUK KUCUK
DUZELTME -15% -15% -10% -13% -17%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
"“i'L'?'s-:(L?"\'l‘“: BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZEl TME 0% 0% 0% 0% 0%
) E=1.00 E=1.00 E=1.00 E=1.00 E=1.00 E=1.00
IMAR DURUMU KUCUK KUGUK SAN. KUCUK SAN. KUGCUK SAN. KUGCUK SAN. KUGUK SAN.
“VIAKIIE];;?;\I]VIUNA SAN. BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM BENZER KOTU KOTU KOTU KOTU
KONUMA ILISKIN ) ) . ) )
DUZELTME 0% 20% 20% 20% 20%
Cx o UZERINDE BOS ARSA
DIGER BILGILER . HISSELI BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA
DIGER BILGILERE [ MEVCUTTUR KOTU ORTA IYi ORTA iYi ORTA IYi ORTA IYi
ILISKIN TEK 250 % % o %
DUZELTME MULKIYET % -5% -5% -5% -5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
0, - 0, -50, -Q0, - 0,
DOZELTME 0% 10% 5% 8% 12%

DUZELTILMiS

DEGER

Degerleme konusu tasinmaz depo binasi nitelikli olup, benzer nitelikteki sanayi depolama imarl
arsa degerleri hesaplanmak sureiyle taginmazlarin olumlu/olumsuz 6zellikleri karsilastirilarak
yukaridaki emsal kargilastirma tablosu hazirlanmistir. Tasinmazin arsa degeri igin bolgedeki
arsa emsalleri incelenmis olup, yola cephesi bulunan arsa emsalleri tercih edilmigstir. (Bu
nedenle Emsal 1-2-3-5-6 nolu emsaller tercih edilmistir.) Emsal dizeltme tablosuna goére
kullanim alaninin blyik olmasi nedeniyle 415 ada, 30 parselin, arsanin birim m? degerinin
9.110,00 TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

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

. >
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B""P m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
415 30 13.847,00 9.110 126.146.170,00

PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 126.146.000,00
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bodlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin ~9.110.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

Bu takdire bagli olarak elde edilen arsa degerinin Gzerine, mevcut durumda gergeklesen fiziksel
ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir.

Tasinmaza ait ruhsatlar incelendiginde "llIA" yapi sinifinda ruhsat alindigi gérilmustdir.

Farkli resmi kurumlarca agiklanan gesitli yapi birim maliyetleri bulunmaktadir. Ancak bu yapi
birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup, bu
birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni cikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ayrica ingaat maliyetlerinin déviz kuruna
endeksli olmasi ve déviz kurundaki ani dalgalanmalar nedeni ile piyasa kosullarinin kurumlarca
belirli dénemlerde belirlenen yapi birim maliyetlerinden ¢ok farkh oldugu gorilmektedir. Tim bu
hususlar dikkate alindiginda, yapilan piyasa arastirmalarinda giincel bina maliyetleri dikkate
alinarak asagidaki gibi dngortlmustr.

Yapinin yuksekligi ve insa Kkalitesi dikkate alinarak birim maliyet 13.000.-TL/m? olarak
ongoriimustar.

| INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

TASINMAZ BIiRIM M2 DEGER ALAN °”ﬁ3§:ﬁf&°§"""
BINA 13.000| -TLM? |x|  16.446,56|m2 |=| 213.805.280| -TL

415 Ada 30 Parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti|=| 213.805.280| .-TL
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Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 5i olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harglar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %3 U olacagi varsayiimistir.

Genel giderlerin Girigsimci kari, projenin 6zellikleri, buyUkligu, hedeflenen kar marjlari, satis
hizi, ve piyasa kosullar ile yiklenici firmanin marka glcl, fiyat politikasi gibi etkenler ile
iliskilidir. Proje 6zellikleri, ylklenici firmanin marka gtic, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine
bagli olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje i¢in ise ingaat maliyetinin %5 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kar1), bodlgede insaat yapan firmalarla yapilan

goérasmeler, projenin niteligi, il genelindeki diger degisik Ozellikteki projeler ve mesleki

tecribeler sonucu elde edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15
oraninda olacagi kabul edilmigtir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongériilen Maliyet
(TL)
insaat Maliyeti|= 213.805.280
Cevre dlizeni, peyzaj (%5)|= 10.690.264
Projenin Toplam insaat Maliyeti ()|= 224.495.544
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%3) (B)|= 6.734.866
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B)[= 231.230.410
Satis- Pazarlama Gid(éﬁzzlﬁfse;rl(ecr) = 11.224.777
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|= 242.455.188
Insaat Tamamlanma Orani = 60,00%
GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI g 138.738.246
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

415 ada 30 parsel Arsa Degeri

126.146.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti

231.230.410 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %5) (C) =

11.224.777

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15)|

53.606.462 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

422.207.649 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii |

Yuvarlatilmis Deger

422.210.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

231.230.410 TL

Projenin ingaat Seviyesi

60,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

138.738.246 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

X=Insaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme
konusu projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmigtir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 60,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 46,48%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 53.606.462 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 46,48%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 24.914.032 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 11.224.777 .-TL
Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 46,48%
GERGEKLESMIiS GENEL GIDER MALIYETi|= 5.216.805 .-TL
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PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 126.146.000 .-TL
GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 138.738.246 .-TL

GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER 5.216.805 .-TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) 24.914.032 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) 295.015.083 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS

TOPLAM DEGER (TL) = 295.015.000 .-TL

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

Projenin Tamamlanrrvlasll Durumundaki Toplam 422 210.000
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 295.015.000

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Parsel Uzerinde gelistiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam ingaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akislari diizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bdlgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler tzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirm
risklerinin gbz 6nune alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Bu varliklar Uzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi on
yilhk devlet tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Son bir yilin ortalamasi olarak ~%18,00
civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/ydnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha disiUk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma stresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parsel Uzerinde henliz ingaat faliyetlerinin tamamlanmamis olmasi, tercih edilen
bolgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya gikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve
doénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %7,00 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 18,00 Risksiz Oran
+ % 7,00 Risk Primi
= % 25,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %25,00
olarak kabul edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmaz Omerli ilgesi 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinda, kiigiik
sanayi fonksiyonunda kalmakta olup, yapilasma kosullari Emsal:1.00, hmax: 2 kat olarak
belirlenmistir.

Parsel i¢in ruhsat alinmis olup, insaat alanlari ve proje incelenmis, satilabilir alanlar ruhsatta
yer alan sanayi alani dikkate alinarak belirtilmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller

Nakit akiginda ortalama birim m? degeri hesaplanmigtir. Taginmazlar icin yatirrm sireci 36 ay
olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar
1 dénem olarak kabul edilmistir.

Net bugiinki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
25,00 olarak kabul edilmistir.

Projedeki sanayi alani satisinin dikkate alinarak 1. dénemde 37.000.-TL/M? ile gergeklesecedi,
2. dénem bir dnceki yila goére enflasyon orani da dikkate alinarak %35 ve 3. dénem bir dnceki
yila gore %30 oraninda artacagi varsayilmistir.

Proje ile ilgili batiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimigtir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemigtir.
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Gayrimenkul

Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2 - Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin goézlenmesi amaclanmigtir. Daha sonra edinilen
tecriibeler ve verilerin g6zéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi
halindeki toplam degerinin ~679.269.518-TL olarak hesaplanmis olup, net buginki degeri igin
%25,00 indirgeme orani kabul edilmesi uygun goriimistir. Projenin  tamamlanmasi
durumundaki net bugiinkli deger olarak ~433.000.000.-TL olarak éngérulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 433.002.050.76 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Yuvarlatilmig Net Bugiinkii Toplam Degeri 433.000.000,00 ~TL

(TL)

NAKIT AKISI

36
12.753,84 m?

YATIRIM SURECT
TOPLAM SATILABILIR ALANI (m?2)

TOPLAM

2, donem

1. donem 3. donem

NAKIT GIRISLERI

Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Sanayi)
Satilan Briit Alan (Sanayi)

Ortalama Birim Satis Fiyati (Sanayi)
Artis Orani

30,00%
3.826,15 m?
70.200,00 TL/m?
30,00%

40,00%
5.101,54 m?
40.000,00 TL/m?

30,00%
3.826,15 m?
54.000,00 TL/m?
35,00%

Satis Geliri (Sanayi)

204.061.440 TL

206.612.208 TL

268.595.870 TL

679.344.179,35

Satis Gelirleri ( Toplam )

204.061.440 TL

206.612.208 TL

268.595.870 TL

679.269.518 TL

Nakit Akim

204.061.440 TL |

206.612.208 TL |

268595870 TL| 679.269.518 TL

Net Bugiinkii Deger (NPV)

297.200.820 TL

433.002.051 TL

293.779.029 TL

iINDIRGEME ORANI

24,50%

25,00%

25,50%

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamvlan.ma3| Durumundaki 679.269 518
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmav3| F)urumunda Net Bugunku 433.000.000
Degeri (.-TL)
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etki ve verimli kullaniminin projesine uygun olarak, proje niteligine goére
kullaniimasinin uygun olacagi disunulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m |Pazar Yaklagimi Yontemine Goére Taginmazin Degeri;

ARSA DEGERI (.-TL) 126.146.000 TL

= |Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUM

TOPLAM DEGERI (.-TL) 295.015.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (.-TL) 422.210.000 TL

= |Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (.-TL) 433.000.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi 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 Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve givenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhigin

degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekili
gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya godzlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli goruliip kullanilabilir. Birden
fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli gorilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklagimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi
ve daha glvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hiktmleri tekrar dederlendirmesi gerekli gértlmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tagsinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yéontem kullanilmistir. Pazar
yaklagimi ydonteminde dederleme konusu parselin arsa dederi takdir edilmistir. Maliyet yontemi ile
tasinmazin mevcut durum degeri takdir edilmistir. Gelir indirgeme yontemine goére dikkate alinan
kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6z 6ntinde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye
istinaden kilavuz hikimleri tekrar degerlendiriimek sureti ile maliyet yaklasimi yonteminde
mevcut degere ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine
varilmasi nedeni ile sonug boélimine mevcut degeri takdirinde maliyet yaklasimi yontemi ve
tamamlanmasi durumudaki degerin takdirinde gelir ydntemin ile elde edilen dederin, yazilmasinin
daha uygun oldugu kanaatine varilmistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parsel Uzerinde kat irtifaki kurulmus olup, henliz kat mulkiyetine gegilmemistir. Bu nedenle
tasinmazin deder takdiri proje kapsaminda tamami i¢in yapilimistir.
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653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsihgi s6zlesmesi tarafimiza ibraz ediimemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsilig
yontemi kullaniimamistir.

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 Goérusg

Parsel igin ruhsatlar alinmis olup, fiziki insaat baglamistir. ingaat seviyesi %60 durumundadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlar icin kira emsalleri arastinimis olup bdlgedeki diikkan, imalathane emsalleri
incelenmistir. Degerleme konusu tasinmaz (zerinde 96 adet bagimsiz bélim yer almaktadir.
Tasinmazlarin tamamlanarak kiraya verilmesi halinde ortalama 150.-TL/m?%/ay olabilecegi
6ngdrulmus, tamami igin kira aylik kira 6ngoérisi asagidaki gibi yapiimistir.

.. Projenin Tamamlanmasi
Ortalama Birim )

PROJENIN TOPLAM Kiralanabilir Alan M2 Degeri Dur:rr::;kn;iarlgl 5:9et:?ku
AYLIK KiRA DEGERI Y g
12.753,84 150 TL/m? 1.910.000 TL

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

Parsel Gzerinde yapi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar
Portfoyline Alnmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, 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;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin (Teblig) 22-
1-a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylagimi veya kat karsiligi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir.

Degerleme konusu 415 ada 30 parsel igin yapi ruhsatlari alinmig, kat irtifaki kurulmustur. Kat
mulkiyeti kurulana kadar tasinmazlarin "proje" portféyl kapsaminda portfoyle bulunmasinin
uygun olacagi kanaati olusmustur.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

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

gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hikumleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi garti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakUmleri yer almaktadir. Taginmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu
tasinmaz uzerinde portféye alinmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goéralmastar.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfdyinde "PROJE" bashgi altina alinmasinda
herhangi bir engel bulunmadigdi distnulmektedir.
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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 taginmazlarin

30.12.2023 tarihli toplam degeri i¢im;

295.015.000 .-TL
(ki Yiiz Doksan Bes Milyon On Bes Bin TiirkLiras )
Katma Deger Vergisi Dahil degeri igin;
354.018.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

415 ADA 30 PARSELDEKI PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
295.015.000 354.018.000
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
433.000.000 519.600.000
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

1 | 2/(v/v/y
Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri 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 kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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