AHES GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

KOCAELI iLi, GEBZE iLGESi, SULTANORHAN MAHALLESI,
6758 ADA 5 PARSELDE YER ALAN
TASINMAZIN DEGERLEME RAPORU

alesta

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

Rapor No: 2025-PD-86
Deger Tarihi: 31.12.2025

r

ALESTA KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

www.alestagd.com



RAPOR BILGILERI

RAPOR BILGILERi

alesta

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

* YONETICI OZETi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM
TALEP TARIiHi

DEGER TARIHi

RAPOR TARIHi

RAPOR NO

DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI

ONCEKi RAPORLAR

RAPORUN KONUSU

AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S.

01.12.2025

31.12.2025

08.01.2025

2025-PD-86

Tam Miilkiyet

S6z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikimlerine gore
sirketimiz binyesinde 31.12.2022 Deger Tarihli 2023-PD-0017 numarali,
31.12.2023 Deger Tarihli 2023-PD-86 numarali, 31.03.2024 Deger Tarihli
2024-PD-25 numarali ve 31.12.2024 Deger Tarihli 2024-PD-66 numarali

egerleme Raporlari diizenlenmistir.

Bu de@erleme raporu, GYO portfdyiinde yer alan gayrimenkuliin 31.12.2025
tarihli degerinin tespiti amaciyla hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLERE AiT BILGILER

GAYRIMENKULLERIN ADRESI

TAPU BILGILERi OZETi

SAHIBI

MEVCUT KULLANIM

TASINMAZIN DEGER OZET TABLOSU

Tatlikuyu Mahallesi, Anibal Caddesi, 6758 Ada 5 Parsel, Gebze/Kocaeli

Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi, 6758 Ada 5 Parsel numarali
6.425,13 m? yiiz 6l¢iime sahip, “Arsa” vasifli gayrimenkul

AHES Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.

Bos Arsa

Tasinmazin Tam Miilkiyet Degeri, TL (KDV Harig)

410.600.000 TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Cemil Ozgiir Dikay (SPK Lisans No:406517)

Tolga Erdem (SPK Lisans No:411407)

* Yonetici Ozeti, rapor igerisindeki detay bilgiler ile bir bitiindir bagimsiz kullanilamaz.
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Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Uygunluk Beyanimiz

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

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

Degerleme uzmani, degerleme galismasini ahlaki kurallara ve performans standartlarina gére gergeklestirmistir.
Degerleme uzmani, mesleki egitim sartlarina ve mesleki tecriibeye haizdir.

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

Rapordaki analiz, yaklasim, kanaat ve sonug degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVS) kriterlerine uygun
olarak hazirlanmistir.

Degerleme calismasi, raporda belirtilen varlik veya varliklarin “dederleme tarihi itibariyle” muhtemel degerinin
raporlanmasi galigsmasidir. Degerleme uzmani bu dedere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya
fiziki degisikliklerden dolayl sorumlu degildir.

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

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

Raporda yer alan arazi ve tizerindeki yapilar igin belirtilen degerler varliin biitiini i¢in gecerlidir. Bu degerlerin oransal
olarak veya toplam degerin boliinerek dagitilmasi, rapor icinde agiklanmadigi takdirde, deger takdirini gecgersiz
kilacaktir.

Degerleme galismasi, degerleme konusu varliklarda herhangi bir takyidat, hukuki sorun (rehin, haciz, hibe, satis serhi
vb.), vergi vb. mali yikimlilikler ile alacak ve teminat haklar olmadigi; bu tiir bir sorun varsa dahi bu sorunlarin
¢oziilecegi varsayimi ile yapilmistir. Bu nedenle dederleme hesap analizi agsamasinda bu tip hukuki problemler g6z
ardi edilerek deger tespiti yapiimistir.

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

Raporun sozlegsmede belirtilen degerleme amaci disinda ya da baska bir kullanici tarafindan kullaniimasi miimkiin
degildir.
Bu degerleme raporunun, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazete ‘de Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Tebli§’in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini
beyan ederiz.
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1. RAPOR BILGILERI

1.1. Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi

Bu rapor AHES Gayrimenkul Yatirrm Ortakhd A.S. ile 01.12.2025 tarihli degerleme talebi ve imzalanan sozlegsmeye
istinaden sirketimiz tarafindan 08.01.2026 tarihli olarak 2025-PD-86 rapor numarasi ile {iretilmistir.

1.2. Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

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

Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi, 6758 Ada 5 Parsel numarali 6.425,13 m?2 yiiz 6lgiime sahip, “Arsa” vasifli
gayrimenkul degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.3. Degerleme Raporunu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu mabhallinde yapilan incelemeler ve ilgili kisi/kurum/kuruluslardan elde edinilen bilgiler 1siginda
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Cemil Ozgiir Dikay (Lisans No:406517) tarafindan hazirlanmis ve Sorumlu Degerleme
Uzmani Tolga Erdem (Lisans No:411407) tarafindan kontrol edilip onaylanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu degderleme raporu igin sirketimiz degerleme uzmanlar tarafindan 31.12.2025 tarihli de@eri tespit edilerek rapor
tamamlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S. ile AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.S.
arasinda taraflarin hak ve yikimldliklerini belirleyen 01.12.2025 tarihli dayanak sdzlesmesi hikiimleri kapsaminda
hazirlanmstir.

1.6. Degerleme Caligmasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme galismasini olumsuz yonde etkileyebilecek herhangi bir unsura rastlanilimamistir.

1.7. Degerlemeye Konu Taginmazlar igin Sirketimiz Tarafindan Yapilan Son Ug Degerleme Raporu

S0z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hilkiimlerine gore sirketimiz biinyesinde 31.12.2022 Deger
Tarihli 2023-PD-0017 numarali, 31.12.2023 Deger Tarihli 2023-PD-86 numarali, 31.03.2024 Deger Tarihli 2024-PD-25
numaral ve 31.12.2024 Deger Tarihli 2024-PD-66 numarali egerleme Raporlari diizenlenmistir.

2025-PD-86 5
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETIi TANITICI BILGILER

Sirketimiz, 2019 yilinda, Alesta Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S. unvani ile gesitli kurum ve
kuruluglara Uluslararasi Dederleme Standartlarina ve Tiirkiye'de yiiriirliikte bulunan mevzuata uygun olarak gayrimenkul
degerleme ve danismanlik hizmeti vermek {izere Balmumcu Mah. Barbaros Blv. Cinar Apt. No: 24/13 Besiktas/istanbul
adresinde faaliyetlerine baslamistir.

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

Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” uyarinca sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme hizmeti
vermek lizere listeye alinmistir.

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

Sirketimiz; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06.10.2022 tarihli ve 58/1477 sayil toplantisinda; 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karar uyarinca “Gayrimenkul Digindaki Varliklari
Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” ile “Makine ve Ekipmanlari Dederlemeye Yetkili Kuruluglar” olmak Uzere iki ayri listenin
olusturulmasi kapsaminda, “Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesine alinmistir.

2.2. Miigteriyi Tanitici Bilgiler

Bu degerleme raporu, Kisikli Mah. Alemdag Cad. D Blok No: 53 Kat: 3 Uskiidar, istanbul adresinde yer alan AHES
Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.'ne hazirlanmistir.

2.3. Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Kisitlamalar

Misteri tarafindan degerleme rapor i¢in herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

2.4. isin Kapsami

Bu degerleme raporu, 01.12.2025 tarihli dayanak sézlesmesi kapsaminda; Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi,
6758 Ada 5 Parsel numarali 6.425,13 m2 yiiz 6lglime sahip, “Arsa” vasifli tagsinmazile ilgili 31.12.2025 tarihli pazar degerinin
Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirflanmistir.

2025-PD-86 6
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3. DEMOGRAFIK VE EKONOMIK VERILER

3.1. Demografik Veriler

Bu bdélimde, Tirkiye genelinden hareketle Gazipasa ilgesi 6zeline inilecek ve niifusun zamana gore degisimi hakkinda
0Ozet bilgi verilecektir.

Tiirkiye

Tirkiye'de ikamet eden niifus, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla bir
onceki yila gore 292 bin 567 kisi artarak 85 milyon 664 bin 944 kisi oldu. Erkek niifus 42 milyon 853 bin 110 kisi olurken,
kadin niifus 42 milyon 811 bin 834 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,02'sini erkekler, %49,98'ini ise kadinlar
olusturdu. Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore, lilkemizde ikamet eden yabanci niifus bir dnceki yila
gore 89 bin 996 kisi azalarak 1 milyon 480 bin 547 kisi oldu. Bu niifusun %48,3'lini erkekler, %51,7'sini kadinlar olusturdu.
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Grafik 1. Tirkiye Nifusu ve Nifusun Yaglara G6re Dagihmi

Calisma gagindaki birey basina diisen cocuk ve yasli birey sayisini gosteren toplam yas bagimlilik orani, 2023 yilinda %46,3
iken 2024 yilinda %46,1'e dustu. Tirkiye'de 2024 yilinda, ¢alisma ¢agdindaki her 100 kisi, 30,6 cocuga ve 15,5 yasliya
bakmaktadir.

Kocaeli

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére Kocaeli Niifusu bir 6nceki yila gére 27.099 artmigtir. Kocaeli
Nifusu 2024 yilina gore 2.130.006'dir. Bu niifus, 1.072.955 erkek ve 1.057.051 kadindan olugsmaktadir. Yiizde olarak ise:
%50,37 erkek, %49,63 kadindir.

Yiizolgimii 3.397 km? olan Kocaeli ilinde kilometrekareye 627 insan diigmektedir. Kocaeli niifus yogunlugu 627/km?'dir.
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Grafik 2. Kocaeli Niifusu ve Niifusun Yaslara Gére Dagilimi
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Gebze

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore Gebze Niifusu bir 6nceki yila gore 4.364 artmigtir. Gebze Niifusu
2024 yilina gore 411.800'dir. Bu niifus, 208.417 erkek ve 203.383 kadindan olugsmaktadir. Yiizde olarak ise: %50,61 erkek,
%49,39 kadindir.

Yiizolgimii 418 km? olan Gebze ilgesinde kilometrekareye 985 insan diigmektedir. Gebze niifus yogunlugu 985/km?'dir.
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Grafik 3. Kegi6ren Niifusu ve Niifusun Yaslara Gore Dagilimi

3.2. Ekonomik Veriler

Temel Ekonomik Gostergeler

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2025 yil birinci geyreginde bir 6nceki yila gére zincirlenmis hacim endeksi
olarak; ingaat sektori toplam katma degeri %7,3, bilgi ve iletisim faaliyetleri %6,1, diger hizmet faaliyetleri %4,7, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri %4,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, {iriin Gizerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar %1,8,
hizmetler %1,3, finans ve sigorta faaliyetleri %0,5 ve kamu yonetimi, editim, insan saglidi ve sosyal hizmet faaliyetleri %0,3
artti. Tarim sektorii %2,0, sanayi ise %1,8 azald.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir 6nceki geyrege gore %1,0 artti. Takvim
etkisinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2025 yilinin birinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine
gore %2,7 artti.

Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt igi Hasila tahmini, 2025 yilinin birinci geyreginde cari fiyatlarla bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %36,7 artarak 12 trilyon 125 milyar 173 milyon TL oldu. GSYH'nin birinci ¢eyrek degeri cari fiyatlarla ABD
dolari bazinda 335 milyar 504 milyon olarak gerceklesti.

Mal ve hizmet ihracati, 2025 yilinin birinci geyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine gore zincirlenmis hacim endeksi
olarak %0,01 azalirken ithalati %3,0 artti.

isgiicii 5demeleri, 2025 yilinin birinci geyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine gére %42,9 artti. Net isletme artigi/karma
gelir %31,2 artti.

isgiicii 6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger igerisindeki payi gecen yilin birinci geyreginde %41,7 iken, bu
oran 2025 yil birinci geyreginde %43,7 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin payi ise gegen yilin birinci geyreginde %36,4
iken, 2025 yili birinci geyreginde %35,0 oldu.
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Grafik 4. GSYiH Biiyiime Oranlari & Tahminleri
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ingaat Maliyet Endeksi ve Degigimi [Bir Gnceki Yilin Aymi Ayina Gore) Harcama Turiine Gére Ingaat Maliyetleri
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Grafik 5. ingaat Maliyetleri Endeksi ve Degisimi .
? 4 g3 Grafik 6. Harcama Tiiriine Gore Ingaat Maliyetleri

insaat maliyet endeksi, 2025 yili Nisan ayinda bir dnceki aya gore %1,67 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gore %22,69 artti.
Bir dnceki aya gore malzeme endeksi %2,01 artti, isgilik endeksi %1,07 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore
malzeme endeksi %18,00 arttl, is¢ilik endeksi %31,82 arttl.

Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %1,76 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gore %23,14 artti. Bir dnceki aya
gore malzeme endeksi %2,15 artty, iscilik endeksi %1,11 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi
%18,96 artti, iscilik endeksi %$30,93 artti.

Bina disi yapilar i¢in ingaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %1,36 artti, bir dnceki yilin ayni ayina goére %21,22 artti. Bir
onceki aya gore malzeme endeksi %1,58 arttl, iscilik endeksi %0,92 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %15,08 artti, is¢ilik endeksi %35,10 artt1.

Tiirkiye istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi is birligi ile yiriitiilen tiiketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Nisan ayinda 83,9 iken Mayis ayinda %1,1 oraninda artarak 84,8 oldu.
Tiketici gliven endeksinin 100'den biiylik olmasi tiiketici gliveninde iyimser durumu, 100'den kiglik olmasi tiketici
gliveninde kétiimser durumu gdstermektedir.
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Grafik 7. D6viz Kurlari & Enflasyon Oranlari

TUFE'deki (2003=100) degisim 2025 yili Mayis ayinda bir dnceki aya gore %1,53 artis, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére
%15,09 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gore %35,41 artis ve on iki aylik ortalamalara gore %45,80 artis olarak gerceklesti.
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Grafik 8. TUFE Degisim Oranlari
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TUFE degisim oranlar (%), Mayis 2025 Mayis 2025 Mayis 2024 Mayis 2023
Bir 6nceki aya gore degisim orani 1,53 3,37 0,04
Bir dnceki yilin Aralik ayina gére degisim orani 15,09 22,72 15,26
Bir onceki yilin ayni ayina gore degisim orani 35,41 75,45 39,59
On iki aylik ortalamalara gore degisim orani 45,8 62,51 63,72

Tablo 1. Yillik Olarak TUFE Degisim Oranlari

Tirkiye genelinde konut satiglan Mayis ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %17,6 oraninda artarak 130 bin 25 oldu.
Konut satiglari Ocak-Mayis déneminde bir nceki yilin ayni ddnemine gore %25,4 oraninda artarak 584 bin 170 olarak
gercgeklesti.

Turkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Mayis ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére %11,2 oraninda artarak 39 bin 546
oldu. Toplam konut satiglari i¢inde ilk el konut satiginin payi %30,4 oldu. ilk el konut satiglari Ocak-Mayis déneminde ise
bir dnceki yilin ayni ddnemine gore %17,7 oraninda artarak 174 bin 55 olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde ikinci el konut satis sayisi Mayis ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore %20,6 oraninda artarak 90 bin
479 oldu. Toplam konut satiglari iginde ikinci el konut satisinin payi %69,6 oldu. ikinci el konut satiglari Ocak-Mayis
déneminde ise bir dnceki yilin ayni donemine gore %29,0 oraninda artarak 410 bin 115 olarak gergeklesti.
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Grafik 9. Tiriine Gore Aylik Satis Miktarlari Grafik 10. Yabancilara yapilan konut satislari

Yabancilara yapilan konut satiglari Mayis ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %14,2 oraninda azalarak bin 771 oldu.
Mayis ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut satisinin payi %1,4 olarak gergeklesti. Yabancilara
yapilan konut satislarn Ocak-Mayis doneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore %13,7 oraninda azalarak 7 bin 789
oldu.
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4. GAYRIMENKULUN HUKUKIi TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

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

4.1. Hukuki Tanimi

4.1.1. Tapu Bilgileri

Bu béliimde konu tasinmazin tapu tetkikine iligkin, tapu bilgileri ve varsa son (¢ yillik siiregte hukuki agidan meydana
gelmis olan degisiklikler yer almaktadir.

ili Kocaeli

ilcesi Gebze

Mahallesi/Koyu Sultanorhan

Ada No / Parsel No 6758 /5

Ana Gayrimenkul Niteligi Arsa

Alani 6.425,13 m?

Sahibi-Hissesi AHES Gayrimenkul Yatinim Ortakhigr A.S. (1/1)
Cilt No / Sayfa No 76 /7472

Tapu Tarihi / Yevmiye No 16.09.2025/ 42184

Tablo 2. Gayrimenkuliin Tapu Bilgileri

Miilkiyet Haklan ile ilgili Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlarina gore miilkiyet bilgilerini gosterir tablo asagidaki gibi sunulmustur.
Degerlemeye konu olan tasinmaz igin tapu edinim tarihleri esas alindiginda son ¢ yllik dénemde satis islemi
gergeklesmis olup bu islem kapsaminda 37417/214171 oraninda Maliye Hazinesi’'ne ait hisse 16.09.2025 tarih ve 42184
yevmiye numarasiyla AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.'ye devredilmistir. Ayrica 31.12.2024 tarih ve 101468 yevmiye
numarasi ile AHES Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.SHata! Bagvuru kaynagi bulunamadi. olarak tiizel kisiliklerin Ginvan
degisikligi oldugu tespit edilmistir.

Tapu Kayitlarn incelemesi

Miisteri tarafindan Tapu ve Kadastro Genel Midiirliigii Web Tapu Sistemi'nden dijital olarak temin edilen ve tarafimizla
paylasilan “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gore dederleme konusu tasinmazin kayit bilgileri incelenmistir.
Degerleme konusu tasinmazin, tapu kayit belgesinde herhangi bir (serh, beyan, irtifak hakki, ipotek vb.) kayit
bulunmamaktadir.
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Kadastro incelemesi

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

67,5815]

Sekil 1. Taginmazin TKGM Gortintileri

Oznitelik Bilgisi

Oenitelik Bilgisi ~ Bina/BB Listesi

1l Kocaeli

iige Gebze
Mahalle/Kay Sultanorhan
Mahalle No 147360

Ada 6758

Parsel 5

Tapu Alani 6.42513
Nitelik Arsa

Mevkii

Zemin Tip Ana Taginmaz

Pafta

Sekil 2. Taginmazin TKGM Bilgileri

4.1.2. imar Durumu

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

Tasinmaz icin ilgili belediyenin yetkili biriminde yapilan incelemede 09.06.2022 tasdik tarihli 1/1000 Olcekli Gebze
Revizyon Uygulama imar Plani sinirlari dahilinde kalmakta oldugu 6grenilmistir. Konu parselin giincel yapilasma sartlari,
plan notlari, resmi kurumlardan edinilen bilgileri ile plan gorselinin asagidaki gibi oldugu 6grenilmistir.

e Fonksiyon: Ticaret

e Emsal: 1,50

e Y:10Kat

e Briit ve Net imar Parseli (Tapu Alani): 6.425,13 m?
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ilgili belediyenin yetkili biriminden resmi imar durum yazisi temin edilememistir. Giincel imar durumu bilgileri, yapilasma
sartlan, plan notlarinin gegerli olduguna dair veriler belediyenin yetkili biriminden ve resmi internet sitesinden dijital
ortamda temin edilmistir.

Sekil 3. imar Durum Gérseli

ilgili belediyenin yetkili biriminde ve resmi internet sitesinde yapilan incelemelerde Mevcut imar Plani Plan Notlarinda
degisiklik olmadigi yapilasma sartlarinin ayni kaldigi ve gecerli oldugu bilgisi edinilmistir.

Plan Notlari - Genel Hiikiimler:

> 1/1000 6lgekli Gebze Revizyon Uygulama imar Plani plan paftalari, plan agiklama raporu, alan igin yaptirilan jeolojik
ve jeoteknik etiid raporu ve uygulama hiikiimleri ile bir biitiindir. Bu plan ve planin uygulama hiikiimlerinde yer almayan
konularda konumu ve ilgisine gore; yiirirliikte bulunan kanun, tiizik, teblig, yonetmelik ve standartlar ile Kocaeli 2025
yili 1/50.000 olgekli gevre diizeni plani ve plan hikiimleri ile 1/25.000 ve 1/5000 6lgekli nazim imar plani ve plan
hiikiimleri gegerlidir. Ancak ISKi sorumlulugunda yer alan su havzalar icerisinde kalan alanlarda, iSKi icme suyu
Havzalari Yonetmeliginde su havzalar ile ilgili olarak getirilmis yapilasma kosullarina aykiri yapilasma kosulu
getirilemez ve plan hiikiimlerinin 5. maddesine gore iglem tesis edilir.
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“T " Sembollii Ticaret Alani Plan Notlari:

>

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

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

imar planinda 6n ve yan bahce mesafeleri ile, TAKS-KAKS verilmemis ticaret adalarinda; mevcutta planina gére
yapilmis yapilar ada genelinde ya da adanin bir yola cepheli kesiminde %50 oraninda ruhsath yapilagmasini
tamamlamis ise, 6n cephe hattini ilgili cephedeki ruhsatl yapilara uygun olarak belirlemeye belediyesi yetkilidir. Bu
alanlarda 6n yan ve arka bahgeleri gekildikten sonra kalan alan da TAKS %0.40'tan gikmalar 1.20 m’den fazla olamaz.
Ayrik nizamli yapi adalarinda cephesi 14.00 metrenin altinda olan parsellerde resen, cephesi 14.00 metrenin stiinde
olan parsellerde muvafakat almak sarti ile ikiz yapilar yapilabilir. Kdse parsel tek kaldiginda ya da parseller dar
oldugunda ikiz lgli bloga donisebilir. Bu diizenlemede imar mevzuatina uygun yapilar dikkate alinarak uygulama
yapilhr.

Parsel derinligi ve genisligi acisindan yonetmelik hikimlerine uymayan imar parsellerinde; parsellerin birlestirme
olanagl bulunmadi§i durumlarda, adada ©n cephe hatti mevcut yapilasmaya uydurularak imar plani Gzerinde
belirtiimemisse bahge mesafelerini 3m.ye kadar diistirmeye belediyesi yetkilidir.

Planda Tercihli Ticaret Alani karari getirilen ve “T1” lejanti ile gosterilen 6 alanlarda, insa edilecek binanin tamami
ticaret kullaniml olmak kosuluyla kat yiiksekligi 4 kattir. Bu alanlarda zemin kati ticaret, diger katlari konut kullanimh
insa edilecek binalarda kat yiiksekligi 3 kati gegemez.

Toptan Ticaret Alanlari; Bu alanlar, bolgesel dlgekte hizmet vermek amaciyla olusturulmus ve igerisinde, toptan satis
yapan igyerleri, sebze-meyve halleri, balik halleri, lojistik amacl tesisler, kargo sirketleri, perakende satis yapmayan ve
Uretim faaliyeti icermeyen ticari depolar, vb. igyerleri ile bu kullanimlari destekleyen teknik altyapi tesislerinin
bulunacag alanlardir.

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

Rekreatif Ticaret Alanlari; Bu alanlar rekreatif ve gastronomi amagli ticari faaliyetleri igeren alanlardir. Bu alan sinirlari
icerisinde zemini dolgu olmayan kisimlarda, sokdliip takilabilir malzemeden insa edilmek kosuluyla E:0.05 ve
Hmaks:6.50 yapilagma kosullu ticari amagh yapilar insa edilebilir. Bu alan igerisinde kalan ve zemini rehabilite edilen
dolgu alanlarinda higbir sekilde yapi inga edilemez. Ancak dolgu alanlarinda rekreatif amacli hobi bahgesi, yiiriiyls
parkuru, piknik alani, botanik parki vb. yapilagma gerektirmeyen faaliyetler gergeklestirilebilir.

Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda; konut kullanimi yer alamaz, minimum ifraz sarti 1500 m2'dir.
1500 m?'nin altinda yeni parsel olusturulmasina miisaade edilmeyecektir.

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

Ozel Proje Alaninda (T) ve Rekreatif Ticaret Alanlari kapsaminda kalan tesislere ilave tesis yapilmak istendiginde
toplamda E: 0.60"' gegmemek sartiyla, en fazla kat yiiksekligi 9.50 m. ve plan lzerinde yer alan yapi yaklasma
mesafesi, yapi yaklasma mesafesi plan tizerinde yer almiyor ise tim cephe hatlarindan en az 10.00 m yapi yaklagsma
mesafesi ayirmak suretiyle belirlenecek yapilagsma 7 kosulu gergevesinde yapilabilir. Tesislerin esasli tamir ve
tadilatlarinda da yukarida ifade edilen yapilagma kosullar gergevesinde hareket edilecektir.

Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda: her tiir ticaret, cars, biiro, is hani, ticari depolama, banka, sigorta,
cok katl magaza ve eglence yerleri, gok kath tasit parki, otel ve giiniibirlik tesis alani ve 6zel hastane ve 6zel egitim
kullanimlari yer alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkagi ayni parsel iginde bulunabilir. Ozel hastane ya da ézel egitim
kullanimlari ayri bina (blok) olarak tanimlanmasi zorunludur ve bu bina iginde bagka bir kullanim yer alamaz.
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> Ozel Proje Alaninda (T) Sembollii Ticaret Alanlarinda; ticari kullanimda yer alan tiim mevcut yapilarda ve yapilacak
ticari yapilarda yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanilmasini tesvik etmek amaciyla, yenilenebilir enerji kaynaklari
kullanimi (glines, riizgar, vb) ile enerjisinin tamamini saglayan binalarda imar planindaki emsal degeri 0,20 artirilir.
Yenilenebilir enerji kaynaklari kullanimi (glines, riizgar, vb), su korunumu, atik depolanmasina yénelik mekanlar emsale
dahil degildir.

> ISKi havzasinda kalan “Konut + Ticaret” kullanimlarinda gdsterilen emsal degeri, konuttan kaynaklanacak olan
yogunlugun %60 karsiigini ifade eden degerdir. Konut + Ticaret kullaniminda parselin tamaminin ticaret amagh
kullanilmasi halinde emsal:0,25, parselin tamaminin konut amagli kullaniimasi halinde emsal:0,15 de@erini gegemez.
Konut + Ticaret kullaniimasi halinde toplam ingaat alaninin en gok %60’ konut alani olarak kullanilabilir.

4.1.3. Hukuki Durum Analizi

Degerlemeye konu taginmaz ile ilgili olarak yapilan teknik ve yasal incelemede; konu tasinmazin Tapu Kayitlarinda alim
satimina engel teskil edebilecek herhangi bir hukuki anlamda kisitlayici ve baglayici bir duruma rastlanilmamistir.

4.2. Fiziki Tanimi

4.2.1. Konumu ve Gevre Ozellikleri
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Sekil 4. Kocaeli & Gebze, Lokasyon Haritasi

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

Kocaeli 1924 yilinda vilayet olmustur. Tiirkiye'nin en kiguik 6. ili olan Kocaeli'nin yiizélglimi 3,623 km?'dir. Kara, demir,
deniz ve hava yolu ulagimlari ile Tiirkiye'nin dnemli gegis noktalarindan biridir.

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

Kocaeli ili, Karadeniz ve Marmara Denizi'ne olan kiyilari, istanbul Metropoliine olan yakinhg, tarihi eserleri, miizeleri, Mimar
Sinan’in eseri olan camileri, dogal giizellikleri, plajlar, yaylalan, trekking parkurlari, Sekaparki, Kocaeli Fuari, Uluslararasi
interteks Fuari, Kartepe kayak merkezi, Yuvacik Baraji, mesire alanlari, Sapanca Gélii, Darica Faruk Yalgin Hayvanlar Alemi
ve Botanik Bahgesi, Harikalar Sahili, Alisveris Merkezleri, kiiltir merkezleri, Olimpik buz pateni salonu, Golkayparki,
alternatif turizm cesitlerine imkan sunan, nitelikli turizm tesisleri, sahillerinde bulunan balik lokantalari, diinyaca taninan
Hereke Halilari, kente 6zgl pismaniyesi, Karamiirsel sepeti, Kandira Bezi, Cenesuyu ve bir ¢ok kiiltir ve turizm degerleri ile
ticaret, sanayi, bilim, kltr, turizm ve sanat agisindan ayri bir 5neme sahip Marka sehirdir.
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Gebze ilgesi

Gebze, Marmara Bélgesinde izmit Kérfezi'nin Kuzey Batisinda yer alan ve Kocaeli iline bagli olan zengin bir tarihi gegcmise
sahip, ekonomisi biiyiik oranda sanayiye dayali, Turkiye'nin hizla gelisen ve biyuyen bir ilgesidir. Dogusunda Dilovasi ilgesi,
batisinda Darica, Gayirova, istanbul iline bagl Pendik ve Tuzla ilgeleri, Kuzeyde ise istanbul iline bagh Sile ilcesi yer
almaktadir. Gebze'nin yiizolglimd, 426.29 km2 olup, rakim ise ilgce merkezinde 190 metredir. Akdeniz ve Karadeniz iklimleri
ve zamanla Karasal iklim dzelliklerini yansitir. iicede yazlar sicak ve az yagisl, kiglar yagisl ve gérece ilik geger. Yillik yagis
miktari 565 mm'dir.

1997 niifus sayimi sonuglarina goére Kocaeli ilinin toplam niifusu 1.175.190, Gebze'nin niifusu 402.916 kisidir. 1997
sayimlarina gore ilge Kocaeli ili toplam niifusunun %34,28'ini olusturmaktadir.[7] Tirkiye'de genel niifus artig orani 1965-
1997 yillan arasinda %100,8 iken, Gebze'de bu artis %111,8 olmustur.[8] 2008 yilindan yerel segimlerden 6nceki niifusu
500.000 bin kiginin tzerindeyken sec¢imlerden dnce Gebze'nin semtleri Darica, Gayirova ve Dilovasi ilge olup Gebze'den
ayrildilar. TUIK tarafindan yapilan ADNK'a gére 2020 yili sonunda Gebze ilge niifusu 392.945 olmustur. Gebze bélge niifusu
ise 799.075 olmustur.

Gebze Kocaeli'nin bir ilgesi olsa da gerek is hayati gerekse 6zel yasam bakimindan istanbul'a diger istanbul ilgeleri kadar
bagiml bir goriintii sergilemektedir. istanbul’a ok yakin olmasi Gebze'nin hizli gelismesine adeta istanbul'un sanayi sehri
olmasini beraberinde getirmistir. Gebze, Cayirova ve Darica ile istanbul ilgeleri tam anlamiyla birlesmislerdir. Tiirkiye,
ekonomik gelismislik bakimindan alti gruba ayrilmistir. I. derece gelismis iller istanbul, Ankara, izmir, Bursa, Kocaeli ve
Yalova'dir. Bu baglamda Gebze, Turkiye'nin ekonomik agidan en gelismis alti ilinden birinde bulunmaktadir. Gebze ayrica
Kocaeli ili GSYIH'sinin %33,7'sini olusturur. Gebze ayrica Tiirkiye GSHiY'sinin %1,69'unu iiretmistir. Gebze Organize Sanayi
Bolgesi ilge sinirlari igerisinde bulunmaktadir.
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Sekil 5. Makro Olcekte Gebze llgesi Konumu

Gebze Millet
Bahgesi

Gebze Se |r|erara514
Otobiis Terminali

TUBITAK Gebze
Yerleskesi
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Degerlemeye konu tasinmazlar Tatlikuyu Mahallesi, Anibal Caddesi, 6758 Ada 5 Parsel, Gebze/Kocaelide konumlu “Arsa”
vasifli taginmazdir.

Erisebilirlik ve Ulasim

Kocaeli, Gebze'de ulasim kara, hava, deniz ve demiryollari gibi gesitli sekillerde sadlanmakta olup, bolgede sehirigi,
sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi biyik merkezler bulunmaktadir. Gebze, Marmara Bolgesinin
dogusunda, izmit Kérfezi'nin kuzey kesiminde yer alan, zengin bir tarihi gegmise sahip, ekonomisi, tarim, hayvancilik ve
sanayiye dayali Trkiye nin hizla gelisen ve biiylyen bir ilgesidir. iice sinirlari iginde, gol, dag, akarsu bulunmamakla beraber,
yaklasik 650 metre yiiksekligi gegmeyen tepelerin ve sirtlarin varligindan s6z edilebilmektedir. Bu tepelerin en yiiksegi
Gaziler Tepesi'dir. Ancak akarsu yerine dereler ve derecikler mevcuttur.

DEGERLEMEYE KONU
TASINMAZ

Sekil 7. Taginmazin Konumu

Taginmaza ulasim igin; bolgenin ana arterlerinden olan Gebze Giimriik Miidiirliigli 6niinden Terminal Caddesi lizerinden
ayrilarak, istanbul izmit yolu (D100 Karayolu) ile Hiikiimet Caddesine girilir. Giineybati yéniinde sirasiyla Hilkiimet caddesi
Uzerinde yaklasik 550m gidilir, sola Anibal Caddesi doniiliir, yaklasik 350m ilerledikten sonra tasinmaza ulasilir. Degerleme
konusu tasinmaz sag kolda 6758 Ada 5 numarali Parseldir.

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

Karayolu

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

Demiryolu

Gebze, Marmara Bélgesi'nde Kocaeli iline bagl olarak Anadolu’nun istanbul’a ve Avrupa’ya baglanti konumunda bulunan
limanlar, havalimani, devlet demir yollari ve E-5, TEM karayollari gevresinde kurulmustur. Yollarin dogu-bati yoniinde olmasi
nedeniyle kentsel alani ve sanayisi bu dogrultuda gelismis bir sanayi bolgesidir. Gliniimiizde Gebze kara, deniz ve
demiryollarinin birbirleriyle kesistigi onemli kavsak noktasinda bulunmaktadir. Eski Gebze simdiki kasabanin yakinindadir.
Yiizeyi kuzeydoguda dag ve sirtlardan, bati glineyde kiyiya yakin bolimlerinde diizliiklerden ibarettir.
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Topografik Yapi

Degerlemeye konu tasinmazin bulundugu boélge genel olarak egimli olmamakla birlikte bolgede gozle goriilebilir bir
ylikseklik farki bulunmamaktadir. Giiney ve dogu yoniinde dogru ilerledikge yiikseklik artmakta ve Kuzey ve bati yoniinde
ilerledikge yikseklik azalmaktadir. Parsel iginde gozle goriilir bir kot farki yoktur. Parselin lizerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

,,,,,

la Piyade
Okulu

Sekil 8. Topografik Yapi
4.2.2. Gayrimenkuliin Tanimi

Tasinmazin acik adresi; Gebze Ilgesi, Sultanorhan Mahallesi (Tatlikuyu Mahallesi), Anibal Caddesi {izerinde 6758 Ada, 5
Parsel, Gebze, Kocaeli'dir. Degerleme konusu gayrimenkul, 6758 ada 5 Parsel (Eski: 6371 Ada 6 Parsel) sayili 6.425,13 m?
yiizolglimli “Arsa” nitelikli taginmazdir. Parselin Anibal Caddesine yaklasik 60 metre cephesi bulunmaktadir.

Konu gayrimenkulde genel anlamda e@imli bir yapiya sahiptir. Parsel geometrik olarak amorf seklindedir. Parselin cepheli
oldugu Anibal Caddesine 60 m, derinligi ise parsel aksindan itibaren 81 m ebatlarindadir. Parsel diize yakin bir egim
ylizdesine sahiptir.

Parsel Gizerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, parsel sinir belirlidir.

Sekil 9. Gayrimenkuliin Fotograflari
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5. GAYRIMENKULUN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER ve PiYASA ANALIZi

5.1. Tasinmazin Degeri Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

% Giiglii Yanlar
e Tasinmazin yer aldigi bolge gerek Madaza gerekse de ofis icin tercih edilen bir lokasyon 6zellikleri tagiyor olmasi,
e Parselin ticaret imar haklarina sahip olmasi,
e Ulasim alternatiflerinin giicli olmasi
e Parselin diize yakin bir topografyaya sahip olmasi

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

o Eskihisar Feribot iskelesi ve Osmangazi Képriisiine yakin olmasi
< Zayif Yanlar
e  Yaya aksinin yogun olmadigi bir sokak/cadde cephesi olmasi
o Parsel lizerinde gelistirilecek projenin, rekabet edecedi birgok alternatif benzer projelerin bolgede yer almasi
e Sanayi bolgesine yakin olmasi sebebiyle, olusan guriiltl ve hava kirliligi
< Firsatlar
e Bolgenin ana arag ulasim aksi, D100 karayoluna baglantisi olan Anibal Caddesi’ne yakin olmasi

e Tasinmazin yakininda bulunan AVM, hastane ve kamu kurumlar gibi bilinirliligi yiiksek donati alanlari taginmaz igin
potansiyel teskil etmesi

e Plan kapsaminda ticaret (T) lejanti kapsaminda gesitli alternatif fonksiyonlarinin yapilabilmesine olanak saglamasi
e Parsel lizerinden herhangi bir yapinin bulunmamasi sebebiyle yapilasma hizina olumlu etkileri
< Tehditler

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

e Kocaeliilinin birinci derece deprem bdélgesinde yer aliyor olmasi

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

Arsa Emsalleri

Degerleme konusu taginmazin yakin ¢evresinde yapilan arastirmalarda tagsinmazla benzer biyiikliikte ve imar haklarina
sahip yeteri kadar bos arsa arzinin bulundugu gézlenmistir. Bolgede yapilan arastirmalarda elde edilen emsal veri setleri
analiz edilmis, s6z konusu emsaller asagidaki tabloda belirtilmistir. Calisma kapsaminda, konu gayrimenkulle ile benzer
niteliklere sahip satilik arsa emsalleri hakkinda arastirma yapilmistir. Calisma konusu gayrimenkuliin bulundugu parselin,
arsa blyUkligl, sahip oldugu avantajlari, konumlu oldugu lokasyon gibi 6zellikler sebebiyle Sultan Orhan (Tatlikuyu)
mabhallesi gayrimenkul pazarinda yer alan ender gayrimenkullerden biri oldugu gozlenmistir.

KONU
TASINMAZ

o3

Sekil 10. Satilik Arsa Emsal Haritasi

Konu

ARSA EMSALLERI Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7
Taginmaz
GAYRIMENKUL OZELLIKLERi
Konum Sultan Orhan Sultan Orhan Sultan Orhan Sultan Orhan Tathkuyu Tathkuyu Tathkuyu Tathkuyu
Mah. Mah. Mah. Mah. Mah. Mah. Mah. Mah.
Cephe Aldigi Aks Yeni Bagdat istanbul-izmit  istanbul-izmit  Kérfez Caddesi Ahmet
Caddesi Yolu Yolu Pembegiil
Bulvari
Ada 6758 5130 - 5138 779 779
Parsel 5 8 - 8 9 6
Parsel Sekli Besgen Dortgen Dortgen Dortgen Dortgen Dortgen
Egim % Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Manzarasi Sehir Sehir Sehir Sehir Sehir
Parsel Durumu Bos Bos Bos Bos Bos Bos N N
Briit Arsa Alani 6.42513 164 180 269 838 264 950 600
Net Arsa Alani 6.425,13 164 180 269 838 264 950 600
iMAR DURUMU
Fonksiyon T (Ticaret)  TK (Ticaret + T (Ticaret)  TK (Ticaret + TK (Ticaret + TK (Ticaret + T (Ticaret) T (Ticaret)
Konut) Konut) Konut) Konut)
TAKS - - - - -
EMSAL/KAKS 15 - 12 04 04 04
Kat Adeti 10 Kat - 12.50 m 4 Kat - -
FiYAT
Pazarlanan Fiyat 8.000.000 11.000.000 15.000.000 54.500.000 15.000.000 45.000.000 37.500.000
Birim Fiyat, TL/m? 48.780 61.111 55.762 65.036 56.818 47.368 62.500

Tablo 3. Arsa Emsalleri

Pazar analizinde tespit edilen emsaller igin istenen birim fiyat araliinin KDV Hari¢ 47.000-65.000 TL/m?2 oldugu tespit
edilmistir. Yapmis oldujumuz pazar arastirmasinda piyasalarin durgun oldugu anlasilmis olup yakin dénemde
gerceklesmis herhangi satig bilgisine ulagilamamistir. Ancak, emlak ofisleri ile yapmis oldugumuz goérismelerde,
gercgeklesebilir arsa satiglarinin istenen fiyat izerinden yaklasik %5 ile %10 arasinda iskontolu olabilecedi kanaatine
varilmistir.

2025-PD-86 < 20




| o . | . alestf*
GAYRIMENKULUN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER ve PIYASA ANALIZI i

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

Ticaret Emsalleri

Konu parsel iizerinde sahip olunan imar hakkina esas proje gelistirme galismasinda, belirlenen alt fonksiyonlardan biri olan
magaza birimlerinim olasi satis dederleri tahminleri kapsaminda nakit akiglarina girdi saglamasi igin pazarda Magaza
fonksiyonlarina yonelik emsal arastirmasi yapilmistir. Bu baglamda, tasinmaz {izerinde planlanan gelistirmeler nitelikli
saylilabilecek bir gayrimenkul projesi niteliginde olmasi planlanmistir. Ancak yakin bélgede nitelikli benzer gayrimenkul
projesi arzi oldukga kisith olup, yakin ¢evrede bulunan miinferit tarzdaki perakende magazalari arastiriimistir. Konu parsel
Uzerinde gelistirilecek projenin, yakin gevresinde bdlge ana akslarda yer alan gayrimenkuller degerlendirilmistir. Bolgede
yapilan arastirmalarda elde edilen emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asagdidaki tabloda belirtilmistir.
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Sekil 11. Satilik Ticari Birimler Emsal Haritasi

Satilik Ticari Miilkler Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Konum Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi Tatlikuyu Mahallesi
Cepheli Oldugu Aks Ahmet Pembegiil Ahmet Pembegl istanbul-izmit istanbul-izmit Istanbul-izmit
Bulvari Bulvari Yan Yol Yan Yol Yan Yol -

Ticari Hareketlilik lyi Iyi Iyi Iyi yi Iyi
Bina Yag! 5-10 11-15 11-15 0 0 0
Bina / Proje Niteligi Standart Bina Standart Bina Standart Bina Standart Bina Standart Bina Standart Bina
Ulagilabilirlik lyi Iyi Iyi Iyi lyi Iyi
Yakin Gevre Geligtirmeleri
Diikkan Cephe Uzunlugu 10 10 10 15 20 10
Mevcut Kullanim Diikkan Diikkan Diikkan Bos Bos Bos
Kosge / Ara Ozelilgi Ara Ara Ara Ara Kose Kose
Depo Var Yok Var Yok Var Yok

gu Kat / Kat Dagihimi ZK+1 ZK ZK +BD + AsmaKat ZK+1 ZK+1 ZK + BD + AsmaKat
Pazarlanan Alan 210 220 300 200 260 247
Bodrum Kat - - 100 - - 80
Zemin Kat 110 110 100 100 130 87
Asma Kat 100 110 100 100 130 80
Diger Normal Katlar - - - - - -
Etkin Zemin Kat Alani, m? 140 143 145 130 169 123
Pacal Gergekei Kat Alani, m? 189 198 270 180 234 2223
Talep Edilen Satis Fiyati 14.500.000,00 15.900.000,00 17.500.000,00 16.000.000,00 20.500.000,00 14.500.000,00
Pagal Alan Uzerinden Birim Fiyat, TL/m? 69.047,62 72.272,73 58.333,33 80.000,00 78.846,15 58.704,45
Etkin Zemin Kat Alani Uzerinden Birim Fiyat, TL/m? 103.571,43 111.188,81 120.689,66 123.076,92 121.301,78 117.886,18

Tablo 4. Satilik Ticari Birimler Emsal Tablosu

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

Pazar Degeri Tespiti analizinde, Magaza nitelikli emsallerin gergeklesebilir birim satis fiyatlari (Etkin / indirgenmis Zemin
Kat Alani Bazinda) 60.000 - 80.000 TL/m? arasinda oldugu tespit edilmistir. Emsal analizinde, Ticari olarak perakende
etkisinin en yogun oldugu akslar Ahmet Pembegiillii Bulvari ve Bagdat Caddesi olarak belirlenmistir.
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Ofis Emsalleri

Konu parsel izerinde mer-i imar plani kapsaminda, gelistirme yaklasiminda Magaza + Ofis fonksiyonlarina yonelik proje
gelistirme c¢alismasi yapilmis olup, bu fonksiyonlara yonelik piyasada emsal analizi yapilmistir. Bdlgede yapilan
arastirmalarda elde edilen emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asadidaki tabloda belirtilmistir.

|

"1

Sekil 12. Satilik Ofis Emsal Haritasi

Satilik Ticari Miilkler Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Konum Hacihalil Mh. Hacihalil Mh. Hacihalil Mh. Hacihalil Mh. Hacihalil Mh. Hacihalil Mh.
Cepheli Oldugu Aks Millet Caddesi Hikiimet Caddesi  ismet Pasa Caddesi  ismet Paga Caddesi Z“beydac':x'emsi
Ticari Hareketlilik iyi iyi iyi iyi iyi
Bina Yagi 26-30 21-25 26-30 5 510 6
Bina / Proje Niteligi Standart Standart Bina Standart Bina Standart Bina Standart Bina Standart Bina
Ulasilabilirlik Gok lyi Iyi Kolay Kolay Kolay Kolay
Gebze Center AVM Gebze Center AVM Gebze Center AVM Gebze Center AVM Gebze Center AVM
Yakin Gevre Gelistirmeleri Medical Park Medical Park Medical Park Medical Park Medical Park
Tapu Midurligu Tapu Midurligu Tapu Midurligu Tapu Midurligi Tapu Miidurligi
Kullamim Tipolojisi 140 140 2+1 1+1 1+1 2+1
Bulundugu Kat 4 4 4 6 3 2
Pazarlanan Alan, m? 42 32 126 45 51 80
Gergekci Briit Alan 37,8 28,8 1134 40,5 459 72
Gergekgi Alan, m? 38 29 113 4 46 72
Talep Edilen Satis Fiyati 2.800.000,00 2.550.000,00 9.900.000,00 3.600.000,00 3.500.000,00 5.950.000,00
Ofis Birim Fiyat, TL/m? 74.074,07 88.541,67 87.301,59 88.888,89 76.252,72 82.638,89

Tablo 5. Satilik Ofis Emsal Tablosu

Tasinmazin bulundugu bélgede birgok ofis projesinin oldugu gézlenmis olup, yapilan gézlemlerde bolge de ofis projesi ¢ok
yogun olmadigi gdzlemlenmis olup, bina niteliginde yapilarin talep gordiigui izlenmistir.

Stok olarak dar bir yelpazede sekillenen ofis emsalleri goriilmekte olup, genel talebin arzi kargilamadigi izlenmistir. Bolgede
arastirilan Ofis Uniteleri icin gergeklesebilir birim satis fiyat araliginin 65.000 — 90.000 TL/m? arasinda oldugu gézlenmistir.
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6. DEGERLEME YAKLASIMLARI ANALizi

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

Rapordaki deger tiriini ifade eden pazar degeri, bir varlik veya yiikiimliiligln, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

6.1. Degerleme Yaklagimlari

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.1 ve 10.4’e gore; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve givenilirligine yiiksek
seviyede itimat duyuldudu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da goz
oniinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla
degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli goriliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya yonteminin, hatta
tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli
gorilmektedir.

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iligkili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asagida
tanimlanan ve acgiklanan g yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimdi, fiyat dengesi, fayda
beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir.

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

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla kargilagtiriimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi
gerekli gorilmektedir:

» Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmig olmasi,
» Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lglide benzerlik taglyan varliklarin aktif olarak iglem gérmesi,
> Onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Maliyet Yaklagimi

Parsel lizerinde varsa yaplilarin, ekonomik ve fiziksel eskimelerine esas olarak amortize edilmis maliyetine ¢iplak arsa
degerinin eklenmesi ile deder takdiri yapilan ydntemdir. ilk adimda; parsel iizerindeki yapilarin amortize edilmis
maliyetlerine eklenmek (izere, gelistiriimemi arsa degeri hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken, degerlemenin
amaci goz oniinde bulundurup degerlenen miilkin milkiyet haklari dikkate alinarak tespit yapilmaktadir. Maliyet yaklagimi
iki stirecte incelenmekte olup detaylari asagdidaki gibi belirlenmistir.

1. Faz Olarak: Parsel lizerindeki yapilar i¢in maliyet hesaplanma yontemine karar verilir. Gayrimenkul degerlemesinde iki
maliyet hesabi yontemi bulunmaktadir. Yerine koyma maliyeti yontemi ve yeniden iretim maliyeti yontemi. Yerine koyma
maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yerine koyma maliyeti, degerlemeye konu yapi ile esdegder fayda
saglayan bir yapinin maliyetinin hesaplanmasina; yeniden tretim maliyeti ise, yontem olarak, degerlemeye konu yapilarin
aynisinin Uretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasina dayanmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlari'nda,
degerlemeye esas alinmasi gerekli gériilen yontemin yerine koyma maliyeti oldugu belirtiimektedir. Yeniden iiretim maliyeti
yonteminin ise; kullaniclya esdeger fayda saglanmasi igin konu yapinin tipatip aynisinin insa edilmesi gerektigi ya da
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esdeder fayda yaratan maliyetlerin mevcut yapinin aynisini insa etme maliyetinden biyiik oldugu durumlarda
kullanilabilecegi vurgulanmistir.

2. Faz Olarak; Parsel lizerindeki yapilarin dogrudan ve dolayl maliyetleri hesap edilmektedir. Dogrudan maliyetler, bina ve
bina disi yapilarin malzeme ve isgilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik tesisati,
mekanik tesisat gibi kalemler pacal bazda hesaplanir. Bina disi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢ yollar, peyzaj
diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tiirii dolayisi ile sahip oldugu iskele, spor sahasi,
acik havuz, FF&E gibi elemanlari da igerebilir. Maliyet kalemleri birim ya da toptan fiyat olarak hesaplanabilir. Dolayli (diger)
maliyetler ise; ingaatin bir pargasi olmayan, ancak ingaati yapabilmek i¢in gerekli olan izin ve harcamalari ifade etmektedir.
Diger maliyetler; miihendislik ve mimarlik ticretleri, proje yonetimi, yatirrmci sabit maliyetleri, yapi denetimi, yasal izin ve
danismanlik Gcretleri, miiteahhit kari gibi kalemleri icerir. Ek olarak; gelistiricinin projeye katkisi ve Ustlendigi risklerin
karsihigi olarak olusan getiriyi ifade eden gelistirici primi hesaplara yansitilmaktadir.

3. Faz Olarak; Yapilarin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak li¢ nedene dayanmaktadir: fiziksel,
islevsel ve digsal. Yipranma paylari hesaplanirken, gayrimenkuliin fiziksel ve ekonomik 6mri dikkate alinir. Toplam yerine
koyma / yeniden Uretim maliyetinden, hesaplanan yipranma paylar duisulerek amortize edilmis maliyet elde edilir. Son
olarak, gelistirmelerin amortize edilmis maliyeti ile arsa degerinin toplanmasi yoluyla toplam deger takdir edilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin dederlemesi icin kullaniimaktadir. Degerin gayrimenkul (zerindeki ekonomik etkilerini
gostermesi agisindan, s6z konusu degerleme yaklasiminin ana prensibi, gayrimenkul tzerindeki faaliyetin sagladigi net
faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani gelecekteki kazanglarin bugiinkii degerinin tespit edilmesidir.

Gelir yaklagimi, iki farkli teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir _kapitalizasyonu y&ntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deder gostergesine doniistirmek amaciyla
kullanilir. Bu yontemde, tek bir yilin net isletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir akigini
temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani yardimiyla tek adimda elde edilir.

indirgenmis nakit akiglari yéntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit akiginin uygun bir
indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit edilmesine dayanmaktadir. Oncelikle; en uygun periyot segcilerek, s6z
konusu stre igin yillik net gelir 6ngorilir. Sonrasinda, belirlenen projeksiyon donemi sonunda degerlemeye konu
gayrimenkuliin devam eden degeri ya da dénem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger, gayrimenkuliin projeksiyon
déneminin son yilindan ekonomik omriini tamamlayincaya kadar olan siirede iretecegi net isletme gelirlerinin
indirgenmesi ile belirlenen degerdir. Donem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin elden
¢ikariimasi ile olusacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam miilkiyete konu ise, binanin ekonomik
omriini tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden donem sonu degeri hesaplanir. Degerlemeye konu
gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, donem sonu degeri hak sahibi agisindan s6z konusu degildir. Gayrimenkuliin
devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam net nakit akislar 6ngériildiikten sonra, uygun indirgeme orani
hesaplanir ve nakit akislari indirgenerek net buglinkii degere ulasilir.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari dedere donistirilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet
tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi
ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

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

Pazar Yaklagimi (Emsal kargilagtirma yaklasimi); glivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti igin yapilan
en ideal calismadir. Genellikle, tam miilkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz bolim veya mustakil nitelikteki konut ve
ticari Uniteler, vb. igin kullanilan emsal karsilagtirma yaklasimi; emsal belirleme gi¢ligil nedeni ile aligveris merkezi, otel
gibi ticari gayrimenkul ve sinirli ayni hakka sahip gayrimenkul icin nadir olarak kullanilabilmektedir. Degerleme konusu
tasinmazin yakin gcevresinde karsilastirilabilir yeteri kadar arsa bazinda pazar datasini ulasilabiliyor olmasi sebebiyle
degerleme calismasinda arsanin deger tespitinde kullaniimistir.

Maliyet yaklagimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirh oldugu
durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullanilmaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel amacla inga edilmis binalarin
ve tarihi deg@eri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor olmakla birlikte, elde edilen verilerin giivenilir / yeterli
olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi miimkiindiir. Degerleme konusu
parsel mevcut durumda bos arsa fonksiyonunda olmasi nedeniyle degerleme galismasi kapsaminda maliyet yaklagimi

yontemi kullanilmamistir.

Gelir getirici gayrimenkulin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi degerin gayrimenkul
tzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Bu gergevede gelir treten ve performansi isleticiye direkt
bagl olan ticari gayrimenkul gesitlerinin (aligveris merkezi, otel, vb.) degerlemesinde 6ncelikle kullaniimasi 6nerilmektedir.

Bu degerleme calismasinda parsel iizerinde meri imar haklari cergevesinde proje gelistirme ¢alismasi yapilmis olup bu
verilerin finansal projeksiyonlari i1siginda taginmazin arsa degeri hesaplanmistir.

Gelistirme Amacl Miilk Degerlemesi; ise emsal karsilagtirma yaklagiminin uygulanamadigi ya da desteklenmesi gerektigi
durumlarda, gelistiriimemis bos arsa degerini takdir edebilmek igin yapilan ¢alismadir. Bu degerleme calismasinda
gelistirme tasinmazin mevcut imar haklarina esas ve fonksiyonuna gore gelistirme galismasi yapilmistir. Bu yaklasim

gelir yaklagimina altlik olusturmak icin kullanilmigtir.

Bu galismada, konu gayrimenkul tzerindeki miilkiyet haklarinin pazar degerini tespit etmek icin emsal karsilastirma
yaklagimi kullaniimistir.

6.3. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir milkin fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve dederlemesi yapilan
miilki en yiiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

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

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

e Fiziksel olarak mimkiin olma,

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

Degerleme konusu tasinmazlarin askida yer alan imar durumlari g6z oniinde bulundurularak arsanin mevcut imar
fonksiyonu olarak belirlenmis olan “Ticaret” olarak geligtirilmesinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi” temsil edecegi
disinilmektedir.
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7. GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

7.1. Pazar Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame muilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilagtirmaya
dayali bir islemle deger takdiri yapar. Pazar yaklasimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer 6zellikte, miilkiyet hakki
yakin zamanda el degistiren ya da hali hazirda pazarda olan gayrimenkullerin analiz edilerek degder takdiri yapilmasi
amaciyla kullanilan yontemdir. Bu yaklasim gayrimenkullerin deger takdirinde dogrudan kullanilabilir ya da diger
yaklasimlarda kullaniimak tizere gayrimenkule iliskin bilesenlerin degerinin tespit edilmesinde uygulanir. Pazar Yaklagimi
glivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deder tespiti icin yapilan en ideal galismadir. Pazar yaklasimi, konu
gayrimenkullerin gelistiriimemis bos arsa olarak degerinin tespit etmek amaciyla kullanilmistir. Yakin dénemde pazara
cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinmis, degeri etkileyebilecek Kkirtileler ve satis iskontosu uygulanarak fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkullerin gelistirmemis bos arsa olarak birim satisg degeri belirlenmistir.

Arsa Degeri Tespiti

Pazar Yaklasimi degerlemeye konu edilen parselin gelistiriimemis bos arsa olarak degerini tespit etmek amaciyla
kullanilmistir. Pazar analizi boliimiinde detay ve icerikleri sunulan arsa emsallerinin konu gayrimenkule gére kiyaslanabilir
olanlar (hepsi) dikkate alinmistir. Degeri etkileyebilecek parametreler ve kriterler belirlenmis, bu parametrelere goére
emsaller konu taginmaza goére sahip oldugu 6zellikler baz alinarak emsal diizeltmeleri uygulanmistir. Diizeltilen emsaller
Isiginda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra birim deger belirlenmistir. Serefiye parametrelerinin yiizdelerinin etkisi ¢carpan
olarak hesap edilmistir.

ARSA EMSALLERi DEGERLENDIRME/ AYARLAMA TABLOSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7
Briit Arsa Alani, m? 6.42513 164 180 269 838 264 950 600
Net Arsa Alani, m? 6.42513 164 180 269 838 264 950 600
Talep Edilen Fiyat, TL 8.000.000 11.000.000 15.000.000 54.500.000 15.000.000 45.000.000 37.500.000
Tahmin Edilen Pazarlik Orani 5,00% 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 5,00% 10,00%
Grgeklesebilir Satis Fiyati, TL 7.600.000 9.900.000 13.500.000 49.050.000 13.500.000 42.750.000 33.750.000
Grgeklesebilir Bitim Fiyat, TL/m? 46.341 55.000 50.186 58.532 51.136 45.000 56.250
Emsal Degerlendirme Kriterleri

Konum Degerlendirmesi Daha Kotu Daha Kot Daha Kot Benzer Benzer Daha Kot Benzer
Konum igin Ayarlama Yiizdesi 10% 5% 5% 0% 0% 5% 0%
Ticari & Reklam Kabiliyeti Degerlendirmesi Daha K&t Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Kotu Benzer
Ticari & Reklam Kabiliyeti icin Ayarlama Yiizdesi 5% 0% 0% 0% 0% 5% 0%
Parsel Sekli Degerlendirmesi Daha Kotu Daha Kéti Daha Kéti Benzer Daha Kéti Daha Kotu Benzer
Parsel Sekli icin Ayarlama Yiizdesi 5% 5% 5% 0% 5% 5% 0%
Egim Yiizdesi Degerlendirmesi Daha Koti Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Koti Benzer
Egim Yiizdesi icin Ayarlama Yiizdesi 5% 0% 0% 0% 0% 5% 0%
Arsa Buyikligi Degerlendirmesi Daha Kot Daha Kot Daha Kotu Daha Kotu Daha Koti Daha Kotu Daha Kot
Arsa Bilyiikliigii icin Ayarlama Yiizdesi 10% 10% 10% 5% 10% 5% 10%
imar Fonksiyonu Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
imar Fonksiyonu icin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilagma / Emsal Hakki Degerlendirmesi Benzer Benzer Daha Kéti Daha Kétii Daha Kétii Daha Kotu Daha Kot
Yapilagma / Emsal Hakki icin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5%
Diizeltilmis Birim Fiyat (Giincel) 63.906 64.912 66.701 63.906 64.532 62.016 60.304 64.969
DEGERLEME TABLOSU

Taginmazin Parsel Alani 6.42513

Hesaplanan Piyasa Degeri, TL 410.602.035

Nihai Deger 410.600.000

Tablo 6. Arsa Uyarlama Tablosu

Pazar arastirmasi kapsaminda konu taginmaz arsanin birim satis degeri ~63.900 TL/m? olarak tespit edilmistir. Bélgede
yapilan aragtirmalarda imar durumu, bulundugu bolge, caddeye olan mesafesine gore degerlerin degisim gosterdigi
gorilmis, tim bu parametreler isiginda arsa birim metrekare satis degeri tespit edilmistir.
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Ticaret Birimi Degeri Tespiti

Pazarda tespit edilen emsaller isiginda emsaller konu tasinmaz biinyesinde gelistirmeye konu edilen projede yer almasi
planlanan magaza konseptine gore degerlendirilerek projedeki ortalama birim magaza satis fiyati analiz edilmeye
cahsilmistir. Emsal ayarlama tablosun sonucunda zemin kat bazinda magdaza birim satis fiyatlar asagidaki gibi analiz
edilmigtir.

EMSAL AYARLAMA TABLOSU (SATILIK DUKKAN) Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Dukkan Etkin Zemin Kat Alani, m? 140 143 145 130 169 123
Pagal Alan, m? 189 198 270 180 234 222
Talep Edilen Satis Fiyati, TL 14.500.000 15.900.000 17.500.000 16.000.000 20.500.000 14.500.000

Talep Edilen Birim Satig Fiyati TL/m? (Etkin Zemin

103.571,43 111.188,81 120.689,66 123.076,92 121.301,78 117.886,18

Kat Alani Bazinda)
§ e o 5
gz:s dz‘)’"e” Birim Satis Fiyati TL/m* (Pacal Alan 76.719,58 80.303,03 64.814381 83.888,89 87.606,84 65.227,17
Tahmin Edilen iskonto Orani %7,5 %7,5 %7,5 %7,5 %7,5 %7,5
Gergeklesebilir Birim Satig Fiyati
95.. 7 102.849 111.637,9 113.846,1 112.204,14 109.044,72

(Etkin Zemin Kat Alani Bazinda), TL/m? 58085 02.849,65 637,93 384615 04 09.044,
Konum Daha Kotii Daha Kotii Daha Kotii Daha Kot Daha Kot Daha Kotii
Konum icin Ayarlama %5 %5 %5 %5 %5 %5
Alan Buyukligu (Perakende Etkisi) Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Alan Bilyiikliigii icin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0 %0
Ticari Hareketlilik Daha Kotii Daha Kotii Daha Kotii Daha Kot Daha Kati Daha Kotii
Ticari Hareketlilik_igin Ayarlama %5 %5 %5 %5 %5 %5
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyeti Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyetiigin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0 %0
Nitelikli Proje / Bina Niteligi Etkisi Daha Kotii Benzer Daha lyi Benzer Benzer Benzer
Nitelikli Proje / Bina Etkisi icin Ayarlama %5 %0 -%5 %0 %0 %0
Bina Yas! Daha Koti Daha Kot Daha Kotii Benzer Benzer Benzer
Bina Yas! igin Ayarlama %5 %5 %5 %0 %0 %0
Emsal Ortalamasy, 121.288 116.449,84 119.061,33 122.773,12 125.515,38 123.705,07 120.221,80

Zemin Kat Alanina indirgenmis Birim Degeri, TL/m?

Tablo 7. Ticaret Birimleri Emsal Uygunlastirma Tablosu

Konu parsel lizerinde gelistiriimesi muhtemel nitelikli ticaret birimi binasinda yer almasi muhtemel ofis Unitelerinin,
pazarda bulunan ofis projeleri analizinde, gelir yaklagiminda kullaniimak tizere ofis tinitelerinin uygunlastirimig birim satis
fiyat araliginin 116.000 - 125.500 TL/m? arasinda oldugu g6zlenmistir.

Tim bu etmenler dikkate alindiginda, proje gelistirme varsayimlarinda belirlenmis magaza alanlari igin gelir yaklagiminda
kullaniimak tizere pacal alan bazinda birim satis degerinin 121.288 TL/m? olabilecegi analiz edilmistir.
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Ofis Degeri Tespiti

Pazarda tespit edilen ofis emsalleri 1s1ginda, emsaller konu tasinmaz biinyesinde gelistirmeye konu edilen projede yer
almasi planlanan ofis konseptine gore degerlendirilerek projedeki ortalama birim ofis satis fiyati analiz edilmeye
calisiimistir.

EMSAL AYARLAMA TABLOSU (SATILIK OFiS) Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Gergekgi Alan, m? 38 29 113 41 46 72
Pazarlanan Alan, m? 42 32 126 45 51 80
Talep Edilen Satis Fiyat, TL 2.800.000 2.550.000 9.900.000 3.600.000 3.500.000 5.950.000
Talep Edilen Birim Satis Fiyati TL/m? (Etkin

Zemin Kat Alani Bazinda) 74.074,07 88.541,67 87.301,59 88.888,89 76.252,72 82.638,89
Tahmin Edilen iskonto Orani %5 %10 %10 %10 %5 %10
Konum Benzer Daha lyi Benzer Benzer Benzer Benzer
Konum igin Ayarlama %0 -%5 %0 %0 %0 %0

Alan Buyiikligu (Perakende Etkisi) Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer

Alan Bilyiikliigii igin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0 %0

Ticari Hareketlilik Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer

Ticari Hareketlilik icin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0 %0

Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyeti Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyetiigin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0 %0

Nitelikli Proje / Bina Niteligi Etkisi Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Nitelikli Proje / Bina Etkisi i¢in Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0 %0

Bina Yas! Daha Kot Daha Koti Daha Koti Benzer Benzer Benzer

Bina Yas! igin Ayarlama %10 %10 %10 %0 %0 %0

Emsal Ortalamasi, TL/m? 79.910 77.407,41 83.273,44 86.428,57 80.000,00 72.440,09 74.375,00

Tablo 8. Ofis Birimleri Emsal Uygunlastirma Tablosu

Konu parsel Gizerinde gelistiriimesi muhtemel nitelikli ofis binasinda yer almasi muhtemel ofis initelerinin, pazarda bulunan
ofis projeleri analizinde, gelir yaklagiminda kullanilmak izere ofis initelerinin uygunlastiriimis birim satis fiyat araliginin
72.000 - 86.000 TL/m2 arasinda oldugu g6zlenmis ve birim degerinin 79.910 TL/m?2 olabilecegi analiz edilmistir.

7.2. Proje Gelistirme Yaklagimi

Gelistirme yaklagiminda, konu gayrimenkul izerinde mevcut imar durumunun izin verdigi yapilanma kosullari dahilinde
proje gelistirme kapsaminda, arsa lizerinde inga edilebilecek yapi alani, fonksiyonlarin dagilimi ve satilabilir alanlar hesap
edilmis olup, belirlenen parametreler 1siginda gelistirme maliyetleri ve nakit akis tahminleri sonucunda net arsa alani igin
bir deger olusturulmustur.

7.2.1. Proje Geligtirme Varsayimlari

Bu baslikta konu gayrimenkul izerinde imar fonksiyonlarina esas, imar haklari dogrultusunda proje gelistirme varsayimlari
uygulanmustir. Belirlenen fonksiyonlar ve proje gelistirme varsayimlari konsept niteligi tagimakla beraber, dedisecek imar
kosullarinda revize edilmesi gerekmektedir. Tahmin edilen proje alanlari igin; plan notlar, tip imar yonetmeligi, Kocaeli imar
yonetmeligi, otopark yonetmeligi, siginak yonetmeligi, yangin yonetmeligi gibi resmi dayanaklardan faydalanilarak olasi
proje alanlar tahmin edilmistir.

Sinirlamalar;

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

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

Toplam ingaat Alani :20.461,90 m2
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GELISTIRME PARAMETRELERi

il Kocaeli 40% Kullanilan TAKS e

ilge Gebze 2.570,05 Taban Alani axe

Mahalle Sultanorhan 9.637,70 Emsale Esas insaat Alani axb

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

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

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

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

Emsal Artisi 0 13.400,89 Toplam Satilabilir Alan h

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

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

TAKS 0,40 7.848,67 Ofis 59%

Cekme Mesafeleri

On - 7.792,90 Zemin Alti Ortak ingaat Alani k

Arka & Yan - 771,02 Suginak & Teknik Hacim

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

Toplam Kat Adeti 9 ¢ 6.250,00 Otopark Alani

Blok Adeti 1 d 731,88 Satilabilir Alana Eklenecek Alanlar ~ x+w+y+z
20.461,90 Toplam ingaat Alani h+k

Tablo 9. Proje Gelistirme Varsayimlarina Esas Alan Kullanimlari

7.2.2. Gelistirme Maliyeti Hesaplar

Benzer Plazalarda ve yapilarda giincel maliyetlerden elde edilen veriler 1siginda fonksiyon tiplerine gére birim maliyetler
asagidaki sekilde kullanilmistir. Toplam maliyetlerin elde edilmesi amaciyla briit ingaat alani ile ¢arpilmistir. Tim insaat
isleri maliyetlerine ek olarak yiklenici/yatirrmci tarafindan proje gelistirme, izinler, denetim ve yonetim maliyetleri igin
toplam maliyet lizerinden c¢esitli oranlarda biitge ayrilmistir.

Bu caligsmada Maliyet yaklasimi, parsel izerinde gelistirme varsayimlarina konu alternatiflerin gelistirme maliyeti tespitinde
kullanilmistir. Gelistirme maliyetleri optimize edilmis ulusal maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak belirlenmedigi
yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. Maliyetler KDV harig olarak degerlendirilmistir.

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

belirlenmistir.

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

> Bina Disi Maliyetler (Alt Yapi, Sert Zemin, Peyzaj Diizenlemesi ve Aydinlatma)
> Diger Maliyetler (insaat igin Yasal izinler, Proje Yénetim Gideri, Reklamasyon, Satis Ofisi, Acilis Harcamalari Mimari &

Mihendislik)

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

Projelerin ingaat Siiresi 3 yil olarak belirlenmistir.

Proje gelistirme varsayimlarina gore Gelistirme Maliyetleri asagidaki gibi belirlenmistir.
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Toplam ingaat Alani, m? 20.461,90
Zemin Ustii insaat Alani, m? 12.669,00
Zemin Alti ingaat Alani, m? 7.792,90
Arsa Alani, m? 6.42513
Bina Oturumu Harig Peysaj Alani, m? 3.855,08
PARA BIRIMLERINE GORE Birim Maliyet  Toplam Maliyet Birim Maliyet  Toplam Maliyet
MALIYET ONGORULERI ABD$/m? ABD$ TL/m? TL
BINA MALIYETI
Kaba ingaat (Zemin Ustii) 195,00 2.470.455,68 8.373,20 106.080.131,78
ince Ingaat (Zemin Usti) 190,00 2.407.110,67 8.158,51 103.360.128,40
Mekanik & Elektrik
Mekanik Tesisati (Toplam ingaat Alani) 90,00 1.841.571,35 3.864,56 79.076.152,83
Elektrik Tesisati (Toplam ingaat Alani) 100,00 2.046.190,39 4.293,95 87.862.392,04
Zemin Alti insaat Maliyeti 200,00 1.558.580,07 8.587,90 66.924.648,92
Toplam Bina Maliyeti 68,95% 504,54 10.323.908,15 21.664,82 443.303.453,96
BiNA DISI MALIYETLER
Alt Yapi 55,00 353.382,15 2.361,67 15.174.052,83
Sert Zemin & Peysaz Diizenleme & Aydinlatma 55,00 212.029,29 2.361,67 9.104.431,70
Toplam Bina DigI Maliyetler 3,78% 27,63 565.411,44 1.186,52 24.278.484,53
BINA + BINA DISI MALIYETLER TOPLAMI 72,73% 532,18  10.889.319,59 22.851,34 467.581.938,49
DIGER MALIYETLER
Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 2,00% 10,64 217.786,39 457,03 9.351.638,77
Yatinmci Sabit Gideleri 1,00% 532 108.893,20 228,51 4.675.819,38
Proje Yonetim Gideri 2,00% 10,64 217.786,39 457,03 9.351.638,77
Yapi Denetimi 1,00% 532 108.893,20 228,51 4.675.819,38
Yasal izinler Danismanlik 2,00% 10,64 217.786,39 457,03 9.351.638,77
Reklamasyon, Satis Ofisi & Acilis Harcamalari 2,00% 10,64 217.786,39 457,03 9.351.638,77
Toplam Diger Maliyetler 7,27% 53,22 1.088.931,96 2.285,13  46.758.193,85
Toplam Gelistirme Maliyeti 585,39 11.978.251,55 25.136,47 514.340.132,34
Gelistirici Kari / Primi 25,00% 146,35 2.994.562,89 6.284,12 128.585.033,09
Gelistirici Kari Dahil Toplam Maliyet 731,74 14.972.814,43 31.420,59 642.925.165,43
TL/USD Kuruy, 31.12.2025 42,9395 42,9395

Tablo 10. Gelistirme Maliyeti

7.3. Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi, degerin gayrimenkul
tzerindeki ekonomik etkilerini géstermesi bakimindan 6nemlidir. Gelir kapitalizasyonu yaklasiminin ana prensibi, degerin
gayrimenkul izerindeki faaliyetin net geri doniistinii ile ifade edilmesidir. Yani gelecekteki, kazanglarin bugiinki degerinin
tespit edilmesidir. Gelecekteki elde edilecek kazanglar, kapitalizasyon stiresi ve iskonto edilmis nakit akisi analizi ile Pazar
degerine donistirilmektedir.

7.3.1. indirgenmis Nakit Akislar Analizi

Gelir yaklagiminda, Gelistirme yaklasimi yonteminde herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa iizerine mevcut
imar durumu gergevesinde en uygun projenin hipotetik alan programi tahminlerine esas, projeden elde edilecek gelirlerin
indirgemesi yapilmaktadir. Arsa degerlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa lizerinde
yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri bulunmaktadir. Projesi belli olan bos
arsanin ya da insa agsamasindaki projeyi dederlerken mevcut onayli olan mimari projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine
gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akis tablosu olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise degerlemeyi yapan
uzman yirirliikte olan mevcut imar plani kosullarina gore kendi 6ngortsti ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini yaparak
nakit akis tablosunu olusturmaktadir. Alternatiflere gore olusturulan varsayimlar asagidaki gibi belirtilmigtir.
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Calismada olusturulan nakit akis projeksiyonlarinda, Net Bugiinkii Deder hesabi igin indirgenmis nakit akisi yontemi
kullanilmistir. Bu teknikte tahmin edilen gelecekteki gelirin bugiinkii dederini hesaplamak esastir.

Proje kapsaminda biitiin birimler satisa konu edilmistir.

ingaat Siiresi ve Satis Siiresi 3 yil olarak planlanmistir.

Satiglarin pesin olarak gerceklestigi varsayiimistir.

Geligtiricinin satis siresi ingaatin bitimiyle tamamlanacagi ve 3 yil slirecegi varsayilmistir.

insaat gerceklesme hizi 1. Yil: %40, 2. Yil: %40, 3.Y1l: %20 olarak gergeklesmesi planlanmistir.
Satisa Konu 78 adet ofis ve 14 adet magaza ticari birim 6ngorilmustir.

indirgeme Orani %25 olarak hesap edilmis olup, hesap parametreleri nakit akis tablosunda belirtilmistir.

Maliyetlerdeki fiyat artislari tahmin edilen enflasyon orani bazinda artirilmis olup, enflasyon oranlarinin 2026 Yili: %23,4
2027 Yili: %17,5 2028 Yili: %17,0 olarak gergeklesecegi varsayilmistir.

Ofislerin satis fiyat1 2025 sonu igin 79.910 TL/m? Magaza 121.288 TL/m? olarak belirlenmis olup, fiyat artisi icinde
olunan yilin belirlenen enflasyon orani izerinde olacak sekilde ve proje goriinirligu arttikga fiyatlarinda kademeli
artacagl insaat bitimine yaklastikca fiyatlarin enflasyon oranina yaklasacagi varsayiimistir.

Stok Erime Hizlan ylizdesel olarak asagidaki gibi belirtilmistir.

v Ofis: 1. Yil; %30, 2. Yil; %40, 3. Yil; %30

v’ Magaza: 1. Yil; %30, 2. Y1il; %40, 3. Yil; %30

Satis pazarlama giderleri, satis komisyonlarini ve tapu harglarini icermektedir.

Calisma kapsaminda gelistirici kar distulerek arsaya kalan deger hesap edilmis olup, gelistirici kari, gelistirme,
pazarlama ve arsa maliyeti toplami tGizerinden %35 olacak sekilde kabul edilmistir.
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NAKIT AKISI TABLOSU 2025 2026 2027 2028
YIL Yo Y1 Y2 Y3
31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 30.12.2028
Ofis S.A 7.848,67
Magaza S.A 5.552,22
T. ingaat Alam 20.461,90

Temel Parametreler Ortalama
Maliyet Atis1 / Enflasyon Tahmini 19,27% 23,4% 17,5% 17,0%
Fiyat Artigi Ticari & Ofis RM 21,19% 25,69% 19,20% 18,70%
Fiyat Artigi Konut 21,19% 25,69% 19,20% 18,70%
ingaat Maliyeti TL/m2 31.421 38.757 45.520 53.259
ingaat Gergeklesme 100,00% 40,00% 40,00% 20,00%
Ticari - Birim Satig Fiyati TL/m2 121.288 152.441 181.701 215.680
Satig Gergeklesme Orani 100,00% 30,00% 40,00% 30,00%
Satilan Alan 5.55222 Satilan Alan 1.666 2221 1.666
Ofis - Birim Satig Fiyati TL/m2 79.910 100.435 119.713 142.100
Satig Gergeklesme Orani 100,00% 30,00% 40,00% 30,00%
Satilan Alan 7.848,67 2.355 3.139 2.355
KONSOLIDE NAKIT AKISI 2025 2026 2027 2028
YIL Yo Y1 Y2 Y3
31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 30.12.2028
HASILATLAR TOPLAMI, TL 1.246.363.597 490.398.714 779.374.330 693.837.997
Ticari Uniteler Hasilati 645.332.835 253.914.984 403.538.620 359.250.256
Ofis Uniteleri Hasilati 601.030.762 236.483.731 375.835.710 334.587.741
GELISTIRME MALIYETLERiI TOPLAMI (KAR DAHIL) TL 406.284.477 438.053.998 518.562.441 308.117.108

Arsa Degeri (Y0'Da Pagin Odenecek) 406.284.477

ingaat Maliyeti 0 317.219.277 372.574.040 217.955.814
Miiteahhit Kari (insaat Maliyeti Uzerinden) 35,00% 111.026.747 130.400.914 76.284.535
Satis & Pazarlama & Maliyeti 2,00% 0 9.807.974 15.587.487 13.876.760
ARSAYA KALAN NET NAKIT AKISI 0 52.344.717 260.811.889 385.720.889
ARSA GIDERI DAHIL NET GELIR/NET NAKIT AKISI -406.284.477 52.344.717 260.811.889 385.720.889
KAR HARIG iG VERIM ORANI iGIN NET NAKIT AKISI -406.284.477 163.371.463 391.212.803  462.005.424

DEGERLEME TABLOSU

PROJE HASILATI BUGUNKU DEGERI, TL 1.246.363.597

INSAAT MALIYETi (BUGUNKU DEGER) 603.816.184

SATI$ PAZARLAMA (BUGUNKU DEGER) 24.927.272

HESAPLANAN ARSA DEGERI

406.284.477,25

YUVARLATILMIS NiHAi ARSA DEGERI

406.290.000,00

ARSA ALANI 6.425,13
GELISTIRICi KARI 211.335.664
BiRiM ARSA DEGERI 63.234,52
KABUL EDILEN iNDIRGEME ORANI 25,00%

Tablo 11. indirgenmig Nakit Akiglari Tablosu

Proje gelistirme kapsaminda, gelir yaklasimi analizi isidinda tasinmazin gelistiriimemis arsa dederi 406.290.000 TL olarak

hesap edilmistir.
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8. SONUG

8.1. Mevzuat Uygunlugu ve Hukuki Durumlar Hakkindaki Goriig

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

Konu gayrimenkul igin gergeklestirilen her tirlii yasal ve piyasa incelemelerinde; tapunun devredilmesine iliskin herhangi
yasal kisithlik durumu olmadigi gorilmustir. S6z konusu gayrimenkuliin AHES Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
muilkiyetinde olan hissesi lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Taginmazin alim-satimina iliskin herhangi bir
engel teskil edecek unsura rastlaniimamistir.

Konu tasinmaz igin deger takdiri olusturulurken; tasinmaz {izerinde varsa haciz, serh ve beyanlarin tagsinmazin satis
kabiliyetine ve pazarlanabilirligine herhangi bir kisitlayici etkisi ve maliyeti unsuru bulunmadi§i goriilerek pazar degeri
belirlenmistir.

Deger tarihi itibariyla gelistiriimemis bos arsa niteligindeki konu gayrimenkuliin, mevcut hali ile Gayrimenkul Yatirim
Ortakhigi portfoyiine “Arsa” olarak alinmasi hususunda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine varilmistir.

8.2. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen / Sinirlayan Faktorler

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

8.3. Asgari Bilgilerin Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

01.12.2025 tarihli sézlesmenin 6. Maddesinde belirtilen “Miisteri Tarafindan Saglanmasi Talep Edilen Bilgi ve Dokiimanlar”
maddesi ve KVKK kapsami geregince son 3 yillik aktif/pasif kayit belgelerini igceren takyidat belgesinin ve son 3 sene
icerisinde imar planinda degisiklik olup olmadigini belirten resmi imar durum yazilarinin temini misteri yikimldliglinde
olup miisteri tarafindan giincel tarihli imar durumu ve aktif kayitlarn gosterir tapu kaydi temin edilmis olup raporda yer
verilmis, pasif kayitlari gosterir tapu kaydi glincel olarak miisteriden temin edilemedigi icin raporda yer verilememistir.

8.4. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Bu degerleme galismasinda Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklasimi yonteminden faydalanilmistir. UDS. 105'de belirtildigi
izere “10.4. Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna
ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin
birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve yontemleri
kullanmayi da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayali veya gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkl yaklagim veya
yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklagimi kapsaminda sahada tasinmaz ile benzer nitelikteki arsa arzinin yeteri kadar olmasi
sebebiyle karsilastirilabilirlik yeteri diizeyde yapilmistir. Gelir yaklasiminda elde edilen sonuglarda varsayimlara dayandigi
icin, karsilastirilabilir emsal data setinin daha saglikli sonug verecegi ongoriilerek. Bu pazar yaklasiminda elde edilen arsa
degeri nihai arsa degeri olarak degerlendirilmistir.
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NiHAI DEGER TABLOSU Hesaplanan Deger Nihai (Diizeltilmis) Deger
DEGERLEME YONTEMI

Pazar Yaklagimi (Diizeltilmis), TL 410.602.035 410.600.000
Gelir Yaklasimi (Diizeltilmis), TL 406.284.477 406.280.000

Tablo 12. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

6.425,13 m2 biyiikligiindeki degerleme konusu arsa niteligindeki taginmazin pazar yaklagimi yéntemi sonucunda olusan
nihai degeri 410.600.000 TL olarak takdir edilmistir.

8.5. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen taginmazin mabhallinde yapilan incelemesi, konum, biiyikliik, fiziksel 6zellik, mevcut
imar durumu ve gevrede yapilan piyasa arastirmalari, satis ve karlilik verileri ile glinimiiz ekonomik kosullari itibariyle
toplam degerler asagidaki gibi takdir edilmisgtir.

8.6. Nihai Deger Takdiri

Degerleme raporunda “Pazar (Emsal Karsilagtirma) Yaklasimi” yontemi ile ulasilan deger takdiri yapiimistir.

Degerleme konusu taginmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum, altyapi ve ulagim
olanaklari, kullanim amaci, ¢cevrede yapilan piyasa arastirmalan ve giinimiz gayrimenkul piyasasi kosullarn alinmistir.
Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdlgede yetkili kurumlardan alinabilen resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir. Tim bu bilgiler dikkate alinarak konu parsel ve iizerinde yer alan degerlemeye
tabi yapilara ait pazar degeri agsagidaki tabloda belirtildigi sekilde tahmin ve takdir edilmistir.

Nihai Degerleme Tablosu KDV Harig KDV Dahil

Tasinmazin Pazar Degeri, TL 410.600.000 492.720.000

* Hesaplanan deger en yakin 10.000'ik degere yuvarlanmistir

KDV Uygulamasi: KDV orani sirketlerin KDV'li miilk satislar konusunu olusturmaktadir. S6z konusu hesaplamalarda standart
KDV uygulamasinin gerceklesecedi ve etkin KDV oraninin %20 olacagi kabul edilmistir.

Sonug olarak;

Degerlemeye konu edilen toplam taginmazin pazar degeri toplami
K.D.V. Hari¢ 410.600.000 TL (DortyiizonmilyonaltiyiizbinLirast),

K.D.V. Dahil 492.720.000 TL (Dortyiizdoksanikimilyonyediyiizyirmibin Tiirk Lirasi)

olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Cemil Ozgiir Dikay Tolga Erdem
Lisans No: 406517 Lisans No: 411407
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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e  Tasinmaz Gérselleri

e Imar Durum Bilgisi

e Konum

e Takyidat Bilgileri

e Uzmanlara Ait Spk Lisanslari

e Uzmanlara Ait Ozge¢misler
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