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TASINMAZ DEGERLEME
UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asadidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir dnyargimiz bulunmamaktadir.
Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi ticret raporun herhangi bir bolimiine bagh degildir.
Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayz.

Dederleme uzmani/uzmanlar olarak dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha 6nceden

deneyimiz bulunmamaktadir.
Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapilmistir.

Rapor igeriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Dederleme uzmani elde ettigi verilerin dogrulugunu kabul ederek genel bir degerlendirme calismasi
yapmigtir. Aksi belirtiimedikge bliyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu kabul edilmistir.

Rapor iceriginde kullanilan verilerin giivenilir, adil ve makul oldugu kabul edilmistir.

Galisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak geligtirilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (Kurul)
II1.62-1 sayill “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig geredi Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDS)Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak raporlanmigtir.

Dederleme konusu tasinmazin 27.04.2021 tarihinde yer gérimi yapilmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Gokhan USLU yonetiminde, Encan AYDOGDU kontroliinde ve
Degerleme Uzmani Ozge SIVAKCI tarafindan hazirlanmistir.
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TASINMAZ DEGERLEME o .
RAPOR BILGILERI

Bu rapor Sermaye Piyasasl kurulunun 31/08/2019 tarih, 30874

RAPORUN S.P.K. QUZENLEMELERi saylli (I11-62.3) teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporunda
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA : | Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde, Sermaye
HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGINA Piyasasi Mevzuati kapsaminda hazirlanmig, gayrimenkul
ILISKIN ACIKLAMA dederleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE Konu rapor; Kiitahya ili, Merkez Ilcesi, Sabuncupinar Kéyii, 116
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI 1 | Ada, 553 Parselde Kayith “Ahsap Bina ve Avlusu" nitelikli ana

tasinmaz icin giincel satis dederinin takdiri amaciyla hazirlanmistir.

DEé_ERLEME RAPORUNU OLUMSUZ Y_(:")NDE . | Degerleme calismasini olumsuz ydnde etkileyen herhangi bir
ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER unsura rastlanmamigtir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE YAPILAN SON
UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Degerlemeye konu olan gayrimenkulle ilgili daha dnce sirketimiz
tarafindan hazirlanmis degerleme raporu bulunmamaktadir.

Ozge SIVAKCI Encan AYDOGDU
RAPORU HAZIRLAYANLAR * | Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 403193 S.P.K. Lisans No: 403271
1. SIRKET - MUSTERI BILGILERI
SIRKETIN UNVANI : | EGE TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
SIRKETiIN ADRESi : | 17 Eyliil Mahallesi Atatiirk Caddesi No:149 /25

Bandirma / BALIKESIR
Tel: +90 (266) 502 28 59
www.egedegerleme.com. e-mail: info@egedegerleme.com

MUSTERI UNVANI : | KUTAHYA SEKER FABRIKASI ANONIM SIRKETI

MUSTERI ADRESI : | Gaybi Efendi Mahallesi, Atatiirk Bulvari, No: 95 Merkez/KUTAHYA

MUSTERI TANITICI BiLGI : | 1954 yilinda kurulan fabrika, su anda giinlik 3.600 ton isleme
kapasitesine ulasmis durumdadir. Kitahya ili bolgesinde

pancardan, seker (sakkaroz) ve seker Griinleri imalati ve bunlarin
rafine edilmesi (melas (retimi dahil) konularinda hizmet
vermektedir. 2008 yilinda Kiitahya'ya bagl 172 kdyde taahhiit
alimina gidilerek, 3 bin 600 ciftciyle s6zlesme imzalanmigtir.

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE : | Misterinin talebi; konu gayrimenkuliin giincel pazar degerinin
GETIRILEN SINIRLAMALAR takdir edilmesini talep edilmis olup herhangi bir kisitlama
getirilmemistir.

2. DEGERLEME RAPORU OZETI

RAPOR NUMARASI ' 12021_07ZL_00119
SOZLESME TARIHI : | 22.04.2021
DEGERLEME TARIHI 1127.04.2021
RAPOR TARIHi ¢+ 117.05.2021

Kitahya ili, Merkez ilgesi, Sabuncupinar Kéyii, 116 Ada, 553

GAYRIMENKULUN TANIMI Parselde Kayith “Ahsap Bina ve Avlusu" vasifll ana taginmaz

GAYRIMENKULUN YASAL TOPLAM PAZAR
DEGERI (K.D.V. HARIC)

GAYRIMENKULUN YASAL TOPLAM PAZAR | . | 365.800.-TL
DEGERI (%18 K.D.V. DAHiL) ’

GAYRIMENKULUN MEVCUT DURUM

310.000.-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (K.D.V. HARIC) 310.000.-TL
GAYRIMENKULUN MEVCUT DURUM
TOPLAM PAZAR DEGERI (%18 K.D.V. : | 365.800.-TL

DAHiIL)
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TASINMAZ DEGERLEME
3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

3.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri
Degerleme konusu taginmaz Kiitahya ili, Merkez Ilcesi, Sabuncupinar Kéyii, K8yici Mevkii, 116 Ada 553 Parsel ile
tapu bilgilerine kain Kantar Binasidir.

Tasinmaza ulagim, Kiitahya sehir merkezinin ana ulasim arterlerinden biri olan Atatlrk Bulvari ve devaminda konumlu
Kitahya-Eskisehir Karayolu {izerinden saglanmaktadir. Tasinmaz sehir merkezinin kuzeydogu kisminda yer almakta
olup merkeze yaklasik 28,00 km mesafede konumludur. Tasinmaza ulagim 6zel araglar ve giiniin belirli saatlerinde
sehir merkezine hareket eden toplu tagima araglari ile saglanmaktadir.
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TASINMAZ DEGERLEME
Tasinmaz koy yerlesik alani igerisinde yer almakta olup yakin gevresinde Frig Vadileri Turizm Alani, bog arsa ve tarlalar

bulunmaktadir. Bblge genel olarak alt ve orta diizey gelir gurubu tarafindan ikamet ve tarimsal amagh talep
gormektedir. Bolge tarimsal iretime yonelik gelisim géstermekte olup gelisimi duragan seviyededir. Ekspertize konu
gayrimenkul, genel itibariyle 2-3 kath mistakil yapilar ile tek hacimli tarimsal amagli yapilardan olugan bir bdlgede yer

almaktadir.
Tasinmazin ana merkezlere uzakliklari asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ugusu Uzakliklari

LOKASYON *MESAFE
Sehir Merkezi 28,00 km
Kiitahya-Eskisehir Karayolu 12,00 km

*Mesafeler Google Earth lzerinden yakiasik olarak olgiimdstdir.
3.2. Gayrimenkuliin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin degerleme yapiliyorsa projeye hakkinda
detayli bilgi
Konu tasinmaz yerinde incelenmis olup, tasinmaz (izerinde insa edilmis yapi ve tasinmaza yonelik bilgiler agadidaki

tabloda verilmistir.

Tablo. 2 Konu Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri

Yapi Tarzi Betonarme Kanalizasyon Yok
Yapi Nizami Ayrik Nizam Su Deposu Yok
Yapi Sinifi 2/B Hidrofor Yok
Kullanim Amaci Depolama Asansor Yok
Isitma Sistemi Yok Paratoner Yok
Cati Tipi Metal Sac Cati Jenerator Yok
Manzarasi

(Baki Analizi) K Su Yok
Cephesi Kuzey-Gliney-Dogu-Bati Elektrik Yok
Deprem Bolgesi 2. Derece Yangin Tesisati Yok

Degderlemeye konusu gayrimenkul; 116 ada 553 parselde kayith “Ahsap Bina Ve Avlusu * vasfindaki ana tagsinmaz ve
lzerine insa edilmis binadir. Ana tasinmazi olusturan bu iki temel etmenin tasinmazin toplam degerine etki eden
6zgiin vasif ve unsurlari asadida sirasi ile verilmistir. Yerinde yapilan incelemede parselin etrafinda herhangi bir, git,
tel vb. gibi unsur bulunmamaktadir.

Arsa Boliimii;

2.904,02 m2 yilzolgimlli olup geometrik olarak yaklagik dikdortgen formda, kot olarak yol seviyesinde, topografik
olarak kismen diizlik arazi yapisina sahiptir. Dogu ve bati yonlerinde kadastro yola cepheli diger cephelerde ise komsu
parsellere bitisiktir. Arsa boliimiinin degerine tesir eden imar 6zellikleri raporun “Imar Durumu” bélimiinde

verilmistir.
Yapi boliimii;

Ana tasinmaz “Ahsap Bina Ve Avlusu” vasifli olup Kiitahya Kadastro Muddrligiinde yapilan incelemede 2007 yili
kadastro galismalarinda tesis kadastrosu isleminden; 512,00m2 oturumlu yapinin kadastro paftasina incelenmis
oldugu ve cins tashihinin yapildigi tespit edilmistir. Yerinde yapilan incelemelere gére yapinin parsel {izerindeki
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TASINMAZ DEGERLEME
konumunun ve bina oturumunun kadastro paftasina isli olan yapi ile uyumlu oldugu ancak “Ahsap Bina” olarak tescil

edilmis yapinin mahallinde “Betonarme Yapi” olarak insa edildigi gorilmistiir. Google Earth gecmis yillara ait uydu
gorintileri incelendiginde paftasina isli olan yapinin 2001 uydu goriintiisinde parsel lizerinde bulundugu ve
glinimiize kadar var oldugu tespit edilmistir. Yapilan incelemeler sonucu tasinmazin cins tashihinin 2007 yilinda
yapilan tesis kadastro islemi sirasindan sehven hatali olarak tescillendigi kanaatine varilmis, parsel tizerindeki konumu
ve bina oturumu kadastro paftasina uyumlu olan yapi yasal durum degerinde dikkate alinmistir. Cins tashihinin milk
sahibinin kadastro midrligline bagvurarak diizelttiriimesi énerilmektedir.

Yapi ayrintili kroki, tablo ve fotograflarda aynstinimis olup detaylari asagidaki gibidir:

(Mevcut) Yapi-A: Mahallinde yapilan incelemeye goére 2/B yapi sinifinda, betonarme yapi tarzinda, tek kath olarak insa
edilmis olup briit 512,00 m2 alanli depodur.

Yapi Malzeme Ozellikleri;

(Mevcut) Yapi-A: Binanin dis cepheleri siva lzeri dis cephe boyali, giris kapilar demir dogramadir. Binanin cati tipi
gelik konstriiksiyon Gzeri metal sac kaplamadir. Dederleme giinii itibariyle eski ve bakimsizdir.
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TASINMAZ DEGERLEME . . . .
3.3. GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Uc Yila iliskin Bilgiler

Son 3 yil icerisinde herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

3.3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 3 Ana Tasinmaz Tapu Bilgileri

ANA TASINMAZ TAPU BiLGIiLERI
iLi : KUTAHYA
iLCESi : MERKEZ
MAHALLESI/KOYU : SABUNCUPINAR KOYU
MEVKii 1 KOYICI
PAFTA NO : -
ADA NO : 116
PARSEL NO : 553
YUzZOLCUMU 1 2.904,02 m2
CILT NO : 8
SAYFA NO : 715
ANA GAYRIMENKUL NiTELIGi : AHSAP BINA VE AVLUSU
MALIK : KUTAHYA SEKER FABRIKASI ANONIM SIRKETI
TARIH / YEVMIYE : 30.11.2007 / 0

3.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
29.04.2021 tarih ve saat 10:44 itibariyle web tapu sistemi tzerinden alinan takbis belgesi incelenmistir. Giincel tapu
kayitlarina gére ana tasinmaz lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Alinan TAKBIS belgesi ekler

béliminde paylagiimistir.
3.3.3. Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Degerleme konusu taginmaz igin yapilasma kosullari hakkindaki bilgi, Kiitahya il Ozel idaresi imar ve Kentsel
Tyilestirme Midirligii'nde 07.05.2021 tarihli dilekceye cevaben hazirlanmis 25.05.2021 tarihli yazidan alinmis,

ayrintil imar durumu igin ilgili belediye imar servisine bagvurulmasi tavsiye edilmektedir.

Dederleme konusu tasinmazin belediye miicavir alani sinirlari disarisinda, kdy yerlesik alani sinirlari igerisinde plansiz

alanlarda kaldigi bu sebeple imar yonetmeligi 5. Bolim Hikiimlerine tabi oldugu bilgisi alinmistir.

Aciklama: Kiitahya ilini de kapsayan 14.08.2009 tarihle onayli 1/100.000 dicekii Cevre Diizeni Plani Cevre ve Sehircilik
Bakanligi Mekansal Planlama Genel Midtirligiiniin 31.10.2011 tarih ve 184/104240 sayil yazisi ile jptal edilmistir. Bu
nedenle bolgede (ist dicekli plan bulunmamakta olup tasinmaziar icin Plansiz Alaniar Imar Yonetmeligi hiikiimlerinin
gegerli oldugu bilgisi alinmistir.

Dederleme konusu taginmazin yakin gevresinde Frig Vadisi Sit Alani bulunmasindan dolay! her tiirli fiziki miidahalede

Kultiir Varliklarinin Koruma Bolge Kurulundan izin alinmasi gerektidi bilgisi alinmistir.
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TASINMAZ DEGERLEME .
3.3.4. Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli Izin ve Belgeler

Dederlemesi Yapilan Projelerin ilq_ili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim Izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve
Onaylanmis, Insaata Baslanmasi Icin Yasal Gereklilidi Olan Tim Belgelerinin Tam ve Dodru Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkuliin ada ve parsel bazinda konumu kadastral paftasi ve cbs goriintiisii incelenmek suretiyle tespit
edilmigtir. Kiitahya 1l Ozel idaresi'nde tasinmazin dosyasinda ve arsiv kayitlarinda iizerindeki yapiya ait mimari proje
ve yapl ruhsati, yapi kullanma izin belgesi bulunmamaktadir.

Ana tasinmaz “Ahsap Bina Ve Avlusu” vasifll olup Kiitahya Kadastro Midirliiginde yapilan incelemede 2007 yili
kadastro galigmalarinda tesis kadastrosu isleminden; 512,00m2 oturumlu yapinin kadastro paftasina incelenmis
oldugu ve cins tashihinin yapildigi tespit edilmistir. Yerinde yapilan incelemelere gore yapinin parsel izerindeki
konumunun ve bina oturumunun kadastro paftasina isli olan yapi ile uyumlu oldugu ancak “Ahsap Bina” olarak tescil
edilmis yapinin mahallinde “Betonarme Yap1” olarak insa edildigi goriilmistiir. Google Earth gegmis yillara ait uygu
gorintileri incelendidinde paftasina isli olan yapinin 2001 uydu gériintiisinde parsel (zerinde bulundugu ve
glinimiize kadar var oldugu tespit edilmistir. Yapilan incelemeler sonucu tasinmazin cins tashihinin 2007 yilinda
yapilan tesis kadastro islemi sirasindan sehven hatali olarak tescillendigi kanaatine varilmis, parsel (izerindeki konumu
ve bina oturumu kadastro paftasina uyumlu olan yapi yasal durum degerinde dikkate alinmistir. Cins tashihinin milk

sahibinin kadastro midiirligline basvurarak diizelttiriimesi 6nerilmektedir.

Parsel lizerindeki yapiya yonelik diizenlenmis enclimen karari, yapi tatil tutanadi vb. evrak bulunmadiginin sifahi

bilgisi alinmistir. Incelenen tiim belgeler ekler bélimiinde paylagilmistir.

3.3.5. Gayrimenkule iliskin Son Ug Yil igerisinde Gergeklesen Degisiklikler
(Miilkivet Hakki Degisikligi, imar Planinda Meydana Gelen Dedisiklikler, Kamulastirma islemleri vb.)

Dederleme konusu tasinmazin konumlandigi parselde son 3 yilda herhangi bir degisiklik olmamistir.

4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik Veriler

Icileri Bakanhigi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Miidiirligi (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bir énceki yila gore 459 bin 365 kisi
artarak 83 milyon 614 bin 362 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon 915 bin 985 kisi olurken, kadin niifus 41 milyon
698 bin 377 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar olusturdu.
Tarkiye'nin yillik niifus artis hizi, binde 5,5 oldu.

1l ve ilce merkezlerinde yasayanlarin orani %93 olarak gerceklesti. il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani
2019 yilinda %92,8 iken, bu oran 2020 yiinda %93'e ilerledi. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,2'den
%7'ye diistu olarak gergeklesti.

Tirkiye niifusunun %18,49'unun ikamet ettigi Istanbul, bir 6nceki yila gére 56 bin 815 kisi azalarak 15 milyon 462
bin 452 kisiye diistii. Tiirkiye niifusunun %18,49'unun ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 663 bin 322 kisi ile Ankara,
4 milyon 394 bin 694 kisi ile Izmir, 3 milyon 101 bin 833 kisi ile Bursa ve 2 milyon 548 bin 308 kisi ile Antalya izledi.15
milyon 519 bin 267 kisi ile en gok niifusa sahip olan il oldu.
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Tablo. 4 Niifus Piramidi
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Kaynak: www.tuik.gov.tr

Calisma gadi olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5 iken 2020 yilinda %67,7
oldu. Dider yandan gocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki nifusun orani %26,4'ten %?22,8'e

gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki nifusun orani ise %7,1'den %9,5'e yikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi", Tiirkiye genelinde 2019 yilina gore 1 kisi
artarak 109 kisiye yiikseldi. istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 976 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz
oldu. Istanbul'dan sonra 553 kisi ile Kocaeli ve 366 kisi ile Izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli
oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yiiz 6lgiimii buylkluginde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kiiglk yiiz 6lclimiine sahip Yalova'nin
niifus yogunlugu ise 326 olarak gerceklesti. (Kaynak TUIK 2020 yili sonuclari)

4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

DUNYA

2020 yil ikinci ceyredinde uygulamaya alinan tedbirler ve kredi tesvikleri sayesinde, gelir kaybina ugrayan bireylerin
likidite ihtiyaci ve faaliyetleri yavaslayan firmalarin isletme sermayesi ihtiyaci desteklenmistir. S6z konusu uygulamalar
sonucunda kur etkisinden arindirlmig (KEA) yillik toplam kredi bliyiimesi ivmelenerek 2020 yili Mayis ayindaki ylzde
17 seviyesinden Agustos ayinda ylizde 25'e yiikselmistir.

Sektériin sermaye yapisi gugli bir gortinim sergilemektedir. 2020 yili Mart-Mayis déneminde sermaye yeterlilik
rasyosunda (SYR) belirgin artis gozlenmistir. Bu gelismede, SYR hesaplamasina iligkin diizenlemeler ve kamu
bankalarina saglanan sermaye destedi etkili olmustur. Kredi piyasasindaki ivmelenmeyle sektér SYRsinde bir miktar
diists gézlenmekle birlikte, son dénemde kredilerde gorilen yavaslama sonucunda SYR yataylasmistir.

Finansal Istikrar Raporunun alt béliimlerinde yer alan temel gdstergeler kullanilarak hesaplanan Makrofinansal
Goriiniim Endeksi, 2020 yili ilk iki geyreginde gerilemis olup; yilin {iglincli geyredinde sinirlh miktarda yiikselmekle
birlikte halen uzun dénem ortalamasinin altinda seyretmektedir (Grafik I.1).
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Grafik 1.1: Makrofinansal Garlinbm Endeaksl (Standardize Endeks ve Eatkilar)
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Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

Koronavir(s salgininin pandemi haline gelmesi sonrasinda 2020 yilinin ilk geyreginde kiiresel iktisadi politika belirsizligi
hizli bir sekilde artmis ve ekonomiler hizla yavaglamistir. Mayis ve Haziran aylarinda diinya ¢apindaki karantina
Onlemlerinin gevsetilmesi ve salgin boyunca alinan destekleyici tedbirler sonucunda kiiresel iktisadi faaliyette
beklentilerin {izerinde bir toparlanma gergeklesmistir. Bu gelismeler dogrultusunda kiiresel iktisadi politika belirsizligi,
Mayis ayindan itibaren azalmaya baslamistir (Grafik II.1.1). Benzer sekilde, 2020 yilinin bagindan Mayis ayina kadar
gegen siirede ABD ve Cin iktisadi politika belirsizligi keskin yiikselis gosterdikten sonra, takip eden donemde azalig
gostermistir. Bununla beraber, ABD’de iktisadi politika belirsizligi Kasim ayindaki Bagkanlik segiminin de etkisiyle salgin
dncesi ddneme kiyasla yiiksek bir seviyededir. Ingiltere’nin AB'den ayrildigi 31 Ocak 2020 tarihinden sonra iktisadi
politika ongoriilebilirligi dalgal bir seyir izlese de, artis edilimini stirdiirmiistiir. AB iktisadi politika belirsizliindeki
dedisim ise ABD ve Cin'e kiyasla daha sinirli olmustur.

Salginin ve buna bagh olarak diinya capinda uygulanan karantina onlemlerinin ekonomik ve sosyal etkilerinin
azaltilmasina yoénelik olarak, Mart ayindan baslayarak gelismis lkeler ve GOU'ler tarafindan giiclii mali tedbirler ve
merkez bankalarinca genisleyici para politikasi adimlari devreye alinmistir. 2020 yili Mart ayi igerisinde politika faizini
ylzde 0 - 0,25 aralidi olarak belirleyen ABD Merkez Bankasi (Fed), Agustos ayinda yaptigi para politikasi stratejisi
dedisikligi ile uzun vadeli yiizde 2 enflasyon hedefini ortalama enflasyon hedeflemesi olarak glincellemistir. Dolayisiyla,
para politikasinda sikilasma adimlari enflasyon oraninin yiizde 2'nin bir siire izerinde seyretmesi kosuluna baglanarak,
para politikasina ilave alan sadlanmistir. Piyasa beklentileri de Fed'in Acik Piyasa Komitesi (FOMC) Uyelerinin politika
faizinin 2023 yilina kadar ylizde 0’a yakin bir diizeyde olmasi beklentileriyle uyumludur (Grafik I1I.1.2).
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Grafik I1.1.1: Iktisadi Politika Belirsizligi Endeksleri
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Grafik 11.1.2: FOMC Ovyelerinin Medyan Politika Faizi
Tahminleri (Duz Cizgiler) ve Piyasa Beklentileri
(Kesikli Cizgiler) (%)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 10.20

Dipnat: Endekslker seviye olarak kendi arasinda kargilagtinlabilic
degildir.

Kaynak: Bloomberg Saon Gadlem: 2.11.20
Diipot: Kesikli gizgiler 30 gindik Fed fonlan vadeli faiz
sizlegmelerindeki ima edilen oranlan gastenmekiadir. FOMT
Orpederinin politika faizi talbminleri Eviol 2020 we Haziran 2020
toplantlan igin degdismemigtir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB), salgin ddneminde yasanan sira disi oynaklik ve likidite daralmasi karsisinda, finansal
piyasalarin etkin galismasini hedefleyen, firma ve hanehalkini destekleyici gesitli 6nlemlerinden biri olan varlik alim
programi, yapilan ilavelerle yil sonuna kadar uzatilirken, gerekirse programin devam edebilecedi vurgulanmistir.
Ayrica, baslangigta 750 milyar euro olarak agiklanan Pandemi Acil Durum Alim Programinin biiyiikligl, Haziran ay
para politikasi kararlari kapsaminda 600 milyar euro ilave ile 1,35 trilyon euro olarak glincellenmistir. Alinan énlemlerle

euro sistemi bilango biiyiikligii 2020 yili bagindan bu yana ylizde 40'in lizerinde artis gostermistir.

Gelismis Ulkeler ve GOU'ler icin reel sektdr ve kamu sektérii borglulugu kirllganlik unsuru olmayi siirdiirmektedir
(Grafik II.1.3). Salgin sonrasinda likidite baskisiyla karsilasan 6zel sektoriin kredi borcu artarken, 2019 yili sonundan
2020 yili Giglincli ceyregine kadar tiim kesimlerde borgluluk, GSYIH’ye oranla yiikselmistir. Kiiresel salginin olumsuz
etkilerini sinirlandirmayi hedefleyen mali 6nlemler kamu borglulugunun artisinda rol oynamistir. Kiiresel Finansal Kriz
sonrasi getirilen diizenlemeler ile GOU'lerde azalan YP cinsinden borgluluk, 6zellikle hanehalki tarafinda diisiik
seviyede kalmaya devam etmektedir (Grafik II.1.4).

Grafik 11.1.4: GO(¥lerde SektSrel Bazda YP
Borglanma (3 Toplam Borglanma)

Grafik I1.1.3: GOU'lerde Sektdrel Bazda Borgluluk
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Kaynak: IF Son Gazlem: 09.20 Kaynak: IF son Gozlem: 09.20

Dipnot: Ulkelerin G5YIH afirlklan esas shnarak ortalama
hesaplanmistir. GO ler: frjanting, Brezilya, 5ili, Cin, Kolomibiya, Qekya,
Misar, Gana, HLII'IE, Kl.'ll'lg_ Macaristan, Hindistan, Endonerya, krail,
Kenya, Lbran, Maleya, Meksika, Nijerya, Pakistan, Filipinker,
Polonya, Rusya, Suudi Arabistan, Singapur, Glney Afrika, Giney Kore,
Tayland, Tdrkiye, Ukrayna ve Birlegik Arap Ernirlikleri.

Dipriot: GOLPler: Arjantin, Brezilya, ili, Qin, Kelombiya, Cekya, Hong
Kong, Macaristan, Hindistan, Endonezya, |srail, Ghney Kore, Malezya,
Meksika, Polorya, Rusya Federasyond, Sundi Arabistan, Singapur,
Giney Afrika, Tayland, Torkiye, Ukrayna.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020
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2020 yili Mayis ayindan itibaren ABD dolari, 6nde gelen gelismis Ulke para birimleri karsisinda deger kaybi yasarken,

GOU para birimleri endeksi yatay bir seyir izlemistir (Grafik I1.1.8). Genisleyici para politikalari, artan risk istahi ve
finansal kosullardaki sikilasmanin azalmasi, gelismis iilke ve GOU borsa endekslerindeki toparlanmaya katki saglamigtir
(Grafik II.1.9). Bununla beraber, lilke borsa endeks performanslarinin farklilasmasinda, endekslerdeki sektor
kompozisyonu, risk istahi ve yatinmai tabani etkili olmustur. Nitekim salginin ve sosyal yalitim tedbirlerinin sektorlere
yansimalari farkli seviyelerde gergeklesmistir. Enerji sektorii ve etkilesimin fazla oldugu hizmet sektorii salgindan daha
cok etkilenirken, teknoloji ve telekom sektoérleri olumlu yonde ayrismistir.

Grafik I1.1.8: Déwiz Kuru Endeksleri (Endeks) Grafik 11.1.9: Borsa Endeksleri (% Degizim)
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Kaynak: Bloombeng Son Gdzlem: 911 20 Kaynak: Bloomberg San Gadlem: 9.11.20

Cripnad - Tirkiye - BIST100, Almanya - DAY, Ingiltere — FTSE 100,
Meksika — IPC, Japonya — Mikkei 235, Qin - fanghay Eompozst, AED —
SEP 500, Brezilya — IBDW endeksleri kullamlmgter.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020
2020 yilinin ilk yarisinda, salgin ve karantina tedbirlerinin olumsuz yansimalarinin etkisiyle kiiresel iktisadi faaliyet

6nemli dlglide daralmistir (Grafik II.1.10). Blytimeye iliskin 6ncti gostergelerde Mayis ve Haziran aylarinda karantina
onlemlerinin azaltimasiyla baslayan kiresel iktisadi faaliyette toparlanma egiliminin tiglincii geyrek sonunda stirdigi
g6zlenmektedir (Grafik II.1.11).

Grafik 11.1.10: Gelismis Dlke ve GO lerde Yillik Grafik 11.1.11: Imalat Sanayi PMI (Endeks)
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Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

TURKIYE

Koronavirls salgininin kiiresel ticaret (izerindeki etkisiyle yilin ilk yarisinda net ihracat yillik blylimeye azaltici yonde
etkide bulunurken, yilin ilk ceyreginde nispeten gliclii seyreden yurt ici talep de ikinci ceyrekte gerilemistir (Grafik
I1.2.1). Giincel gbstergeler, gerek lilkemizde, gerekse kiiresel 6lgekte uygulanan parasal ve mali tedbirler ile hizl kredi
bliylimesinin katkisiyla iktisadi faaliyette Mayis ayindan itibaren V-tipi bir toparlanma egilimine isaret etmektedir
(Grafik II1.2.2). Bununla birlikte, 6zellikle kiiresel 6lgekte seyahat kisitlamalarinin kismen devam etmesinin turizm
faaliyetlerine olumsuz etkisinin ve hizmet sektoriinde salgin kaynakli kisith hareketliligin bir yansimasi olarak, hizmet
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sektoriindeki toparlanmanin daha sinirh olmasi beklenmektedir. iktisadi faaliyetin belirgin sekilde toparlanmaya
baslamasiyla, salginin etkilerini sinirflamaya yonelik alinan 6nlemlerin cari denge, finansal piyasalar ve tasarruf
tercihleri Uzerindeki yan etkileri g6z oniinde bulundurularak Adustos ayinda baslayan parasal sikilasma siireciyle
birlikte, iktisadi faaliyetteki toparlanmanin ic ve dis talep katkisiyla son ceyrekte iiml bir oranda sirecegi

ongorilmektedir.

Grafik 1.2.1: GSYIH Nk BOylomesi ve Harcama Yandnden Grafik 11.2.2: Iktisadi Faaliyete lliskin Seciimis Onch
BlyGmeye Katkilar (% Fu=n) Gostergeler (Endeks, %)
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Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

Iktisadi faaliyetteki toparlanmayi destekleyen mali tesvik ve tedbirlerin yani sira kamu harcamalarindaki artis biitce
gostergelerine yansimis, faiz disi harcamalar 2020 yili ilk yarisinda vergi gelirlerinin belirgin sekilde Uzerinde
gerceklesmistir. Ote yandan, i¢ talepteki hizli toparlanmaya bagli olarak yilin iigiincii ceyreginde vergi gelirlerinde artig
ve faiz disi harcamalarda gerileme goériilmustur. Bu gelisme biitge dengesindeki bozulmayi sinirlamistir (Grafik 11.2.7).
iktisadi faaliyetin olumlu seyriyle vergi gelirlerinin faiz disi harcamalan karsilama oranindaki yiikselme egiliminin
sirmesi durumunda, biitge agiginin milli gelire oranindaki artigin 6niimiizdeki dénemde daha iimli bir seyir
izleyebilecedi disiiniimektedir.

Iktisadi faaliyette gériilen toparlanma, salgindan 6zellikle hizmet sektdrii kaynakli olumsuz etkilenen isgiicii piyasasina
gecikmeli olarak ve daha sinirli sekilde yansimistir. Kisa calisma ddenegi ve istihdam 6ncelikli kredi uygulamalari bagta
olmak (zere istihdami korumaya yodnelik tedbirler issizlik oraninda kaydedilen gerilemeye katkida bulunurken,

isglicline katiim oranindaki diisiis son aylarda tersine donerek issizlik oranindaki azaligi sinirlamistir (Grafik I1.2.8).

Grafik 11.2.7: Merkez Yonetim Bltce Gostergeberi (12 4y Grafik 11.2.8: lsgiicl Piyasas Gostergeleri
Birtkirnli, Milyar TL ve %) (Mevsimsellikten Anndinlmig, %)
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Dipnaat: 2020yl dgincd ceyrek GE¥IH verisi, SUE wllik ilygdrne arani
kullamni larak hesaplanmustir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020
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Hanehalki Gelismeleri

Koronavirlis salgini doneminde kredi kampanyalarinin belirleyici etkisiyle hanehalki finansal yikimliliik biiyimesi

ivmelenerek 2020 yili Eylil ayi itibariyla varlik biylimesinin sinirli bir oranda Ustiinde gergeklesmistir (Grafik III.1.1).

Varlik ve yikimldliik blylime oranlari bu sayede birbirine yakinsarken, varlik tarafinda finansal varliklarin yaklagik

dortte Gglinl olusturan tasarruf mevduatindaki artis, ylkimlilik tarafinda ise ihtiyag ve konut kredisi blylmesi

belirleyici rol oynamistir. Sonug olarak, 2014 yili basindan itibaren azalan kaldirag orani ylizde 35,8 seviyesinde

yataylasmistir.

Salgin kaynakli kisitlamalarin ve sosyal yalitim uygulamalarinin yogun oldudu ikinci geyregin ardindan tiglincii geyrekte

tabana yaygin uygulanan kredi kampanyalari hanehalki finansal borglarinin en dnemli bileseni olan bireysel kredilerde

guclii biiyiimeye yol agmistir (Grafik III.1.2).

Grafik 111.1.1: Hanehalk Finansal Varkk ve YlkOmidldk
Biylrme Oranlan ve Finansal Kaldwac Oram (villik 5%
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Dipnat: Kaldirag arani, yikibmlOloklerin 12 aylik ortalamasinin
warliklara oranini ifade etmektedir. Reel biyime oranl an TUFE
kullanilarak hesaplanrmigir,

Grafik 11.1.2: Hanehalka Yillik Kredi ve Mevduat
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Kayrak: TCMEB, BDDE Son ozlem: 06.10. 30
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mevduat degdisiminin ddnem kur ortalamasi ile carpami dikkate
alinarak hesaplanrmakiadir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

Hanehalki finansal yikumlilikleri 2020 yili Eylil ay itibariyla yillik yiizde 41,9 artmistir (Tablo III.1.2). Yukumlulik

artisinda Ozellikle yilin ikinci yarisinda uygulanan kredi kampanyalarinin belirleyici oldugu degerlendiriimektedir.

Yukimldliklerdeki biiyimeye ihtiyag kredisinden 23,4, konut kredisinden 14,3 puanlik katki gelmistir. Bireysel kredi

kart1 (BKK) bakiye gelisimi gorece sinirli katki sadlarken tasit kredileri de dider tiiketici kredilerine benzer bir bliyiime

sergilemistir.
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Tablo 11.1.2: Hanehalki Finansal YOkimilbhdkleri

Kaynak: TCME, TOKI
Diprot: YOkDmldldkler TGA lan da igerrmektedir.

oFay ov20 Yizde Degi
Milyar TL  Yizde Pay MiyarTL Yizde poy  Dedim Katha {Puan)

Topdarm ¥ikkbmidliGkder (Tdr Bazinda) 4223 1o BE3 2 100.0 41.9 419
Koniut 2134 343 020 342 41 .4 143
Toit 130 21 195 23 S0 5. 1.1
ihtiyvog + Difer 24é.4 394 < e 44.3 59 0 3.4
Bireysel Kredi Kortlan 1220 194 1402 15.% 143 29
worlik Yémetion Sirket (VY5 ) Alocakon 276 4.4 298 3.4 I8 0.3
Earg Taral Baznda

Bankolar 558.4 B9.7 B17 4 P4 44 .4 414
Finansrman Sirketler . | B 122 1.4 B3 0.1
Tk 250 4.0 237 2.7 -52 -0z
VIS 274 4.4 298 3.4 ] 0.3

Son Gazlemi09.20

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

2020 yili Haziran-Temmuz doneminde kamu bankalar onciliigiinde uygulanan disiik faizli konut kredisi
kampanyalariyla bu dénemde konut satislarinda énemli artis yasanmistir. Ipotekli konut satislarinin payindaki artis

edilimi devam etmis; ilk konut satiglari dénemsel ortalamasina ulasirken ikinci el konut satislari Temmuz ayinda 161

bin ile tarihindeki en ylksek seviyesine ulagmistir (Grafik III.1.10).

BKK bakiyesinin yillik bliylimesi yilin son ceyredinde artmistir (Grafik III.1.11).

Grafik l1l.1.10: Konut Satig |statistikleri (%, Sin Adet)
|l Samg [Sal E.) = [kinci El 5ate (50l E.)
— | potekli Satig Pay
140 S0
110 40
i)
BO
i
S
il
o 0
W oM P M om o®@ m & o o S O O
e - =
BB 885 88 8 28=s 88
Kaynak: TLIK Son Goxern: 09.20
Dipnot: Ipotekli satis pay, 12 aylik konut satiglan iginde ipotekliberin
payirn ifade atmaktadir. Satiglar 3 aylik HO duwr.

Grafik 111.1.11: BKK Bakiyesinin Geligimi (%)
Yilliklandinlmrug Haftalik Degisirn

----- Resl Yillik Degigim |Sal E)
Wil Degigirn [Sol E.)

23 4

" wn -  d u ™ u —
T3 8BS 88 823 88 C

Kaynak: TCMB, TUIK Son Gdzlem: DE.11.20
Diprot: Reel degigim TUFE ile hesaplanmigtir. Villliklandarilmeg haftalic
defigsirn 13 haftalik, diger seriler 3 aylik HO dur.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2020

Gayrimenkul Sektorii

2020 yil itibariyla diinyada yayihimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve sosyal degisken (izerinde
etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiiresel is yapis sekillerinden karar alma stireglerine kadar pek
cok yonetsel slire¢ yeni sartlara gore sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tiir, ‘siyah kugu’ olarak adlandirilan

beklenmedik genis etki alanli olaylarin, sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug olarak kargimiza

cikmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse de talep yonlii

bu olumsuz siiregten etkilenmistir.
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TUIK tarafindan Kasim ayinda aciklanan iilkemize ait biiylime rakamina baktigimizda ise; GSYH 2020 yili {iglincii

geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %6,7 artmistir. Bu artis da
salgin silireci boyunca alinan canlandirici tedbir ve tegviklerin 6nemli bir rolii oldugu unutulmamalidir. 2020 yili son
geyrek verileri heniiz agiklanmamis olup yilin pozitif bir biylime ile kapatilacadi anlagiimaktadir. 2020 yili basinda pek
¢ok kurumun %5-6 civarinda kiiclilme bekledigi Tlirk ekonomisinin her tiirlii olumsuz sarta ragmen pozitif bir bliylime
becerisi gbstermesi dikkat gekicidir.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2020 yil Gglncl ceyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim
endeksi olarak; finans ve sigorta faaliyetleri %41,1, bilgi ve iletisim faaliyetleri %15,0, sanayi %8,0, insaat %6,4,
tarim %6,2, diger hizmetler faaliyetleri %6,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,8, kamu yonetimi, editim, insan saghgi ve
sosyal hizmet faaliyetleri %2,4 ile hizmetler %0,8 artmistir.

Ingaat maliyet endeksi, 2021 yili Ocak ayinda bir &nceki aya gére %7,44 bir dnceki yilin ayni ayina gore %27,82 artti.
Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %3,22, iscilik endeksi %17,69 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére
malzeme endeksi %32,17, iscilik endeksi %19,45 artti.

insaat maliyet endeksi yillik degigsim orani (%), Ocak 2021

45

40

35

30 | 2754 27 .82

25 1

01/02/03 04 05 06 07,08 09 10| 1112 /01(02|/03 04|05 06 07 /08 09 10|11 12 O

2019 2020 2021

Kaynak: TUIK Insaat Maliyet Endeksi, Ocak 2021

Bina ingaati maliyet endeksi, bir 6nceki aya goére %7,78, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %28,36 artti. Bir dnceki aya
gore malzeme endeksi %3,32, iscilik endeksi %18,35 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi
%33,02, iscilik endeksi %19,70 artt.

Bina ingaati maliyet endeksi yillik degisim orani (%), Ocak 2021
45

40
33
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25
20

15 927
10

2811 28.36
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Kaynak: TUIK Insaat Maliyet Endeksi, Ocak 2021
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Bina disi yapllar igin ingaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %6,30, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %26,00 artti.

Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %2,90, iscilik endeksi %15,29 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gore

malzeme endeksi %29,46, iscilik endeksi %18,51 artti.
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Bina digi1 yapilar icin ingaat maliyet endeksi yillik degisim orani (%), Ocak 2021

2,00

2479

0102 03 04/ 05/06/07 08/09 10 11,12 01 02 03 04 05 06 07 0809 10 1

12| 01

12021

Kaynak: TUIK insaat Maliyet Endeksi, Ocak 2021

COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Tirkiye ekonomisi Gglincii

ceyrekte glcll bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Gglincii geyrekte, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis gayri

safi yurtici hasila (GSYH) bir dnceki doneme kiyasla %15,6 biyiirken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH'de yillik

bazda bliyiime %€6,5 olarak gerceklesmistir. Arindirnlmamis verilere gére GSYH'de yillik bazda blyime %5,5 olan

piyasa ortalama beklentisinin lizerinde %6,7 seviyesinde gelmistir. Ekonomideki bu toparlanmada &6zel sektor

tiiketiminin ve yatinm harcamalarinin etkili oldugu gériilirken, net dig talep biyiimeyi sinirlamistir.

Uretim tarafindan bakildiginda ise genele yayilan artiglar gézlenmistir. Bu sonuclarla, 2020 Ocak-Eyliil déneminde

GSYH 2019°un ayni dénemine gére %0,5 biylmustir. 2020 ikinci geyrekte 743,9 milyar dolar olan yilliklandiriimig

dolar bazinda GSYH, 2020 Uglincii geyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine inmistir. (GYODER Turkiye Gayrimenkul

Sektori 2020 4.Ceyrek Raporu)
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Kaynak: GYODER Turkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 4.Ceyrek Raporu
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4.3. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo-ekonomik
ozellikleri, gelisme yoni degerleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu
bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

4.3.1. Kitahya Ili

Kitahya'nin Konumu (Kaynak:www.wikipedia.org)

Kutahya, Turkiye Cumhuriyeti'nin Ege Bolgesi'nde yer almakta olup ili nifusu 576.688'dir. Bu niifusun %78,3'l
sehirlerde yasamaktadir. ilin yiizolgimii 11.632 km2'dir. 2021 TUIK verilerine gére 13 ilce, 28 belediye, bu
belediyelerde 222 mahalle, ayrica 546 kdy bulunmaktadir. Kitahya' nin Ilgeleri Altintas, Aslanapa, Cavdarhisar,
Domanig, Dumlupinar, Emet, Gediz, Pazarlar, Saphane, Hisarcik, Simav ve Tavsanli'dir.

Kitahya'nin ilgeleri Kitahya’nin Ulasim Haritasi
(Kaynak:www.wikipedia.org)
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Kitahya, 17 Temmuz 1921'de Kitahya-Eskisehir Muharebelerinde TBMM Bati Cephesi ordusunun yenilmesi (izerine

Yunanlarin isgaline ugramistir. Blylik Taarruz'a kadar isgal altinda kalan Kiitahya, 30 Agustos 1922'de kurtulmus 8
Ekim 1923'te Vilayet durumuna getirilmistir.

Kitahya'da tarimsal tiretimde cok biiylik bélim tahil ekimine ayriimistir. Tahil tlrleri arasinda budday birinci, arpa
ikinci sirayr alir. Enduistri bitkileri arasinda en cok seker pancari ekilir. Cumhuriyet'in ilk yillarinda kurulan Usak Seker
Fabrikasi'nin o yillarda Kitahya il sinirlari icerisinde olmasi bu tarimi tesvik etmistir. Daha sonra Kiitahya'da da seker

fabrikasinin kurulmasiyla pancar ekimi daha da hizlanmistir.

Kiitahya'da yaygin olan madenlerin basinda linyit kémiirii gelir. ilin kuzeyinde bulunan linyitlerin isletilmesi Kiitahya-

Balikesir demir yolunun yapilmasi ile kolaylagsmistir.

Krom Turkiye'de ilk olarak Kitahya'nin kuzeybatisiyla Uludag arasindaki yérede bulunmus ve 1960'a dogru isletiimeye

baglanmigtir. Gliniimuizde en 6nemli krom yataklar Tavsanli ilgesinde bulunur.

Tirkiye'nin Diinya rezervinin bliyik bir bolimind elinde bulundurdugu bor madeninin yaklagik %72 lik bolimi
Kiitahya ili simirlar icerisinde, Emet ve Hisarcik ilcelerinde yer almaktadir. Bu bolgedeki bor kaynaklari ETI Maden
Isletmeleri Genel Miidirligii EMET Bor Isletme Miidiirliigii tarafindan maden (iretim ve zenginlestirme teknikleri ile
konsantre haline getiriimektedir. Ulkenin énemli kurumlarindan biri olan bu igletmenin ilkemiz gayri safi milli

hasilasina 6nemli katkilarinin oldugu bilinmektedir.

Ilin yer alti zenginlikleri bakimindan sicak su kaynaklari da Kiitahya turizminde biiyiik rol oynamaktadir. Bu sicak su

kaynaklarindan bazilarinin gam ormanlari iginde yer alisi bu turistik dnemi daha da artirmaktadir.

Simav ilcesinde Eynal, Citgdl ve Nasa alanlarinda suyun cok yiiksek sicakliklarda ¢ikmasi bu suyun kaplica, kaplica
tesisi-sera-ilge Isitiimasi ve endiistriyel alanlarda kullanimina imkan vermistir. Gediz ve Murat Dagi'ndaki sular da
yiiksek sicakliklarda olup kaplica ve kaplica tesislerinin isitilmasinda kullanilir. Bunlarin haricinde Emet, Dereli, Tavsanli
Gobel, Hisarcik ve Saphane'de de termal turizm ve isitma amagl kullanilan su kaynaklar vardir.

Kiitahya sanayisi, ildeki yeralti ve yer {stl kaynaklarina bagl olarak sekillenmistir. Buna bagh olarak sanayi yapisini;
seramik, porselen, madencilik, orman Uriinleri ve hayvancilifa dayall sanayi tesisleri olusturmaktadir. Kiitahya'da en
gok kisinin istihdam edildigi ve %77,4'lik ihracat gerceklestirdigi sektor dijer metalik olmayan mineral Griinlerin
imalatidir. Ildeki sanayi istihdaminin %40’ini olusturan bu sektériin ardindan gida ve tekstil sektorleri istihdam

yoniinden 6ne gikmaktadir.

Kutahya'da cini ve seramik, porselen, cam urinleri imalati 6nemli bir yer tutmaktadir. Geleneksel seramiklere dayali

imalat yapiimaktadir.

Gectigimiz son 10 yilda 6zellikle otomotiv yan sanayinde faaliyet gésteren OEM (Original Equipment Manufacturer)

olarak otomotiv ana sanayinde (iretim hatlarina dogrudan ara mali veren firmalarin yatirim adresi olmustur.

Kitahya'da 6 organize sanayi bélgesi (OSB) mevcuttur. Bu OSB’lerden Simav OSB resmi olarak ilan edilmis ancak
OSB igin belirlenen arazilerin biiyiik cogunlugu sahis arazilerinden olustugundan kamulastirma sorunu yasanmaktadir.
Ayrica Zafer Hava Limanina 8 Km uzaklikta yer alan yeni kurulan Kiitahya Zafer OSB'nin resmi bagvuru islemleri
sonuglanmistir. Kiitahya OSB, Kiitahya Merkez 2. OSB, Gediz OSB ve Tavsanli OSB’de tahsis edilen arazilerde il geneli
%75'in Ustlinde doluluk orani oldugu gérilmektedir.
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5. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Agiklayici Bilgiler

Degerleme, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve deder
kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme agisindan esdeder bir dneme sahip olan bir

diger unsursa, dederleme sonuclarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
e  Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay
temsil eder. Deder ise satin alinmak Uzere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve saticinin

anlasabilecekleri olas fiyat anlamina gelmektedir.

o Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti

yaratmak veya tretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e Deder kavrami, satin alinmak tizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilari tarafindan sonuglandiriimasi
muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet igin alicilar veya saticilarin Gizerinde uzlasmaya
varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle, deder bir gergeklik dedil, belirli bir zaman
zarfinda satin alinmak {zere sunulan bir mal veya hizmet icin 6édenmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel
seviyede, deder, herhangi bir riin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gére
olusturulur ve siirdirilir. Bu faktorler, fayda, kitlik, istek ve satin alma glictdir.

Pazar katilimcilar tarafindan, yani alicilar ve saticilar tarafindan alinip satilabilir olmasinin yani sira bir mal veya

hizmetin degeri, alternatif ekonomik faydasindan veya kendisiyle iliskili fonksiyonlardan da kaynaklanabilir veya bu

deder normal veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir milkin
sahipleri, bu mulkiin yatinmcilan, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gorevlileri, tasfiye
memurlari veya kayyumlar ve normalin Ustlinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle

ayni miilke farkli dederler atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif dederlerin bakis agisini yansitan ézel deder tanimlari gelistirilmistir. Bu

nedenle deger terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimaldir.

Miilkiin sahipleri, yatinmailari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gérevlileri, tasfiye memurlari veya
kayyumlari ya da normalin Ustlinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni miilke

farkl degerler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger

Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici
arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili,
basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi gereken

tahmini tutardir.
Uluslararasi Degerleme Standartlari Tebliginin 5.2. maddesinde Pazar degeri asagidaki sekilde tanimlanir:

“Bir miilkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir
zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda

dederleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir.”
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e  Bir gayrimenkuliin Pazar Dederi, onun yalin fiziksel durumundan gok piyasa tarafindan kabul edilen yararliigini

temsil eder. Belirli bir isletme veya sdhisa ait varliklarin faydasi, piyasa veya belirli bir endiistri tarafindan kabul
edilenlerden farklik gosterir.

e Pazar Dederi, milkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu gdz 6niine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e  Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Dederi tahmini, belirli bir milkiin belirli bir tarihte tanimli milkiyet
haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus, bir kisinin énceden
tasarlanmis goriisl veya kazanilmis haklarindan gok, cok sayida katiimcinin faaliyet ve motivasyonundan olusan
bir genel pazar kavramidir.

e Milkiin pazar dederi esash dederlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi etkenlerce
sinirlandinimadidini varsayar.

e  Pazar disi esaslara gore dederlemelerde, dederlemeye uygulanan degerin tanimi yer almalidir; 6rnegin, kullanim
dederi, isletme dederi, yatirnm dederi, sigortalanabilir deder, hurda deder, tasfiye dederi veya ozel deger.
Dederleme raporu, bu tanimlanan dederin, Pazar Dederi gibi yorumlanmamasini saglamalidir.

e  Pazar digi esaslara gore degerlemelerde, makul dlglilerde bir deger tahmininde bulunmak icin uygun proseddirler
kullanilmali ve yeterli miktarda veri analiz edilmelidir.

e  Pazar esasli degerlemeler icin bir gereklilik olan islem ile ilgili verilerin veya diger verilerin mevcut veya yeterli
olmamasi nedeniyle gelismekte olan pazarlardaki Degerleme Uzmanlari, vardiklan deder tahminlerinin gergekte
pazar digi esaslara dayall dederlemeler olduguna dair yeterli derecede aciklayici bilgi sunmaksizin bazen Pazar
Dederi disi deder tahminlerinde bulunmaktadirlar. UDES 2 Standardi cercevesinde pazar dederi disi
dederlemelerin, s6z konusu oldugu durumlarda, pazar disi deder esash dederlemeler olarak agik bir sekilde
belirtiimesi gerekmektedir.

e Pazar Dederi ve muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deger terimi birbirlerini tam karsilamadig
durumlarda dahi genelde baddagiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deder, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi bir iliskiden
etkilenilmeyecek sartlar altinda bir varligin el degistirebilecedi fiyat veya ylkiimliliiklerin yerine getiriimesinde
esas teskil edecek olan meblag anlaminda kullanilir. Makul deger genelde finansal tablolarda, hem pazar hem de
pazar dederi disi degerlerin rapor edilmesinde kullanilir. Bir varligin Pazar Degerinin belirlenebildigi durumlarda,
bu deder Makul Dedere esit olacaktir.

Pazar Dederi, miilkiin niteligini ve bu miilkiin piyasada islem goérebilecedi kosullari yansitan dederleme yaklagimlari

ve prosediirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Degerini tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklagimlar

arasinda emsal karsilastirma yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de igeren gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklasimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Emsal Karsilagtirma Yaklagimi; Benzer veya ikame niteligindeki miilklerin satisini ve iligkili pazar verilerini g6z éniine
alan ve karsilastirmaya dahil olan siiregler yoluyla bir deder tahminine imkan veren karsilastirmali degerleme
yaklasimidir. Genelde dederleme galismasina tabi olan miilk, acik pazarda daha &nce islem gérmiis olan benzer

nitelikteki miilklerin satisi ile karsilastirilir. Teklifler ve kotasyonlar da ayrica goz éniinde bulundurulabilir.

Emsal karsilastirma yontemi; Dederlemenin konusunu olusturan kisisel miilkii veya miilkiyet hakkini, bir veya daha
fazla sayida yontemi kullanarak benzer niteliklerdeki varliklarla veya benzer varliklardaki miilkiyet haklariyla
karsilastirarak deger tespitinde bulunulan bir yontemdir.
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Emsal karsilagtirma yaklasimi, degerleme konusu miilkli, agik pazarlarda satiimis olan benzer nitelikteki miilklerle

ve/veya mulkiyet haklari ile karsilastirmaktadir. Bu yaklasimda, benzer nitelikteki milklerle yapilan karsilastirmalarin
makul bir esasi olmalidir. Bu benzer nitelikteki mal varliklarinin degerleme konusu midilkler ile ayni pazarda alim satimi
yapiimalidir veya ayni ekonomik dediskenlere badli olan bir pazarda olmalidir. Bu karsilastirma anlamli bir sekilde

gerceklestirilmeli ve yaniltici olmamalidir.

5.2.2, Gelir indirgeme yaklasimi
Gelir indirgeme Yaklagimi; degerlemesi yapilan miilkle ilgili gelir ve gider verilerini g6z dniine alan ve degeri bir
indirgeme siireci gergevesinde tahmin eden karsilagtirmali bir degerleme yontemidir.

indirgeme, gelir (genelde net gelir) ve bir gelir tutarini bir deger tahminine déniistiirerek tanimlanan bir deger tipi ile
ilgilidir. Bu stireg dogrudan iliskileri(genel indirgeme orani veya tiim risklerin getirilerinin tek bir yilin gelirine
uygulandidi) , belirli bir ddnem boyunca bir dizi gelire veya her ikisine de uygulanan getiri veya iskonto oranlarini

(yatinm getirisi 6lglimlerini yansitir) dikkate alir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, gayrimenkullin Pazar Dederi, gelir yaratma kapasitesiyle olcilir. Gelir indirgeme
yaklasimi, dederin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gore belirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Gelir
indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir.
Gelir indirgemesinde, s6z konusu miilkten elde edilecek net (isletme) gelirini belirlemek icin, mukayeseli gelir ve
harcama verileri kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran (genel indirgeme orani veya tiim risklere iligkin
getiri orani) uygulanarak veya bir getiri veya iskonto oraninin (yatirnm getirisi dlglimlerini yansitan) belirli bir zaman

dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, beklenen bliyime ve zamanlama, iliskili riskler ve paranin zaman dederi g6z éniine
alinarak takdir edilen gelir veya faydalarin bugiinkii degerini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin dogrudan
girdilerine iskonto orani uygulanarak bugilinkii dederine cevrildigi temettli iskonto yontemi uygulanarak deger
gostergesi haline gevrilir.

Gelir indirgeme yaklasimi, hem Pazar Dederi belirleme gorevierinde ve hem de diger dederleme tiplerinde
uygulanabilir. Ancak Pazar Dederi uygulamalan igin ilgili pazar bilgilerini gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu
husus, 6zellikle belli bir mulk sahibine iligkin tarafli bilgilerin gelistiriimesinden veya belli bir analist veya yatinrmcinin

gorus veya bakis agisindan tamamiyla ayrilmaktadir.

Gelir indirgeme yaklagimi, diger degerleme yaklagimlarina uygulanan ayni ilkeleri esas almaktadir. Ozellikle de
gelecekte olusacak kazang beklentilerinin yarattidi deder (gelir akislar) olarak algilamaktadir. Gelir indirgeme,

gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz 6niinde bulunduran islemleri igerir.

Diger yaklagimlarda da oldugu gibi, gelir indirgeme yaklasimi da sadece ilgili karsilastirilabilir veriler mevcut oldugunda
kullanilabilmektedir. Bu tiir veriler mevcut olmadidinda ise bu yontem, dogrudan pazar karsilagtirmasi yapmak igin
dedil de genel analiz amaciyla kullanilabilir. Gelir indirgeme yaklasimi 6zellikle sagladiklar kazang olanaklari ve
Ozellikleri esas alindidinda alinip satilabilen mdilkler icin ve bu analize dahil edilen muhtelif unsurlar destekleyecek
pazar kanitlarinin oldugu durumlarda 6nemlidir. Yine de bu yontemde kullanilan prosediirlerin matematiksel kesinligi,

sonuglarin kesin dogrulugunun bir gostergesi olarak algilanmamalidir.

Pazar arastirmasi, gelir indirgeme yaklagimi icin birkac acidan énemlidir. Islenecek verilerin saglanmasina ek olarak
pazar arastirmalari ayrica karsilastirma yapmak ve analiz sonuglarinin uygulanabilirligini belirlemek igin gerekli nitel
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bilgileri de sunar. Bu nedenle bu yontem tam olarak kantitatif veya matematiksel bir yontem olmayip kalitatif

dederlemeleri de gerektirmektedir.

5.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, milkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska bir miilkiin
insa edebilecedi olasiligi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deder, yenisinin maliyetinin dederlemesi yapilan
milk igin 6denebilecek olasi fiyati agirt 6lglide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortismani

da igerir.

Maliyet yaklasiminda miilkiyetin dederi, arazinin satin alinmasi ve esit faydaya sahip yeni bir gayrimenkul insa edilmesi
veya eski bir gayrimenkuliin gecikmeden kaynaklanan asiri bir maliyete katlanmaksizin ayni kullanima uyarlanmasi
sonucunda ortaya gikacak maliyetin takdir edilmesi suretiyle belirlenir. Girisimci payi veya miiteahhidin kar/zarari arazi
ve ingaat maliyetine eklenir. Bu yaklasimda daha eski gayrimenkuller igin, fiziki bozulmaya ugrayan ve islevsel yonden
eskiyen kalemlere iliskin amortisman tahminleri geligtirilir.

Gayrimenkul yeni iken Maliyet ve Pazar degeri birbiriyle gok yakindan ilgilidir. Maliyet yaklagimi siklikla yeni ve yakin
zamanda yapilmis binalar ile dnerilen insaatlara, ilavelere ve yenilemelere uygulanir. Bununla beraber maliyet
takdirleri, piyasadaki alicilarin bu gibi miilkler icin 6deyecekleri bedelin st limitini belirleme egilimindedir. Maliyet

yaklasimi ayni zamanda nadiren satilan 6zel kullanim veya 6zel amagh miilklerin dederlemesinde de fayda sadlar.

Sonug olarak;

e Hepsi olmasa da bircok lilkede Dederleme Siireci igin lic dederleme yaklasimi kabul edilmektedir; emsal
karsilastirma yaklasimi, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi. Baz (ilkelerin yasalari ise bu tig yaklagimdan birinin
veya daha fazlasinin uygulanmasini engellemekte veya sinirlandirmaktadir. Bu tiir sinirlamalar olmadigi veya
belirli bir ydntemin harig tutulmasi igin zorlayici baska sebepler bulunmadigi miiddetce Degerleme Uzmani her
bir yaklasimi g6z 6niinde bulundurmalidir.

e Yeterli verilere sahip bir pazarda maliyet yaklasimi daha az uygulanabilir bir yaklagim olsa da karsilastirilabilir

verilerin eksikliginin s6z konusu oldugu durumlarda maliyet yaklasimi daha baskindir.

e Basitge belirtmek gerekirse bir milkiin belli bir pazarda olusan fiyati, bu miilkle pazar payi igin rekabet halinde

olan diger miilkler icin genelde ddenen fiyatlarla, paray bir baska yere yatirmanin sadlayacad finansal alternatifler

ve dederleme konusu miilke benzer bir kullanim icin yeni bir miilk insa etme veya eski bir miilkii uyarlamanin (adapte
etmenin) maliyetiyle sinirlidir.

e  TUm Pazar Dederi 6lgiim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip, dogru

bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

e  Emsal karsilastirmalari veya dider pazar karsilastirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

« Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan

elde edilen geri donlis oranlarini esas almalidir.

o Ingaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasl tahminleri lizerinden yapilan

bir analiz ile tespit edilmelidir.

e Milkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gérecedi, Pazar Dederinin tahmini icin hangi yaklasim veya

prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her biri, karsilastirmali bir

yaklasimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi
temsil eden yontemdir. Dederleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti igin tim yontemleri dikkate alarak hangi yontem
yada yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULE ILISKIN VERILERIN ANALIZI

6.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

GUCLU YANLAR

e Ulagim imkanlarinin kolayhdi
e Kadastral yola cephelerinin bulunmasi

e Kitahya - Eskisehir Karayoluna yakin olmasi

ZAYIF YANLAR

e Yapinin mevcut kullanimi dikkate alindidinda belirli bir alici kitlesine hitap etmesi

e Son zamanlarda tilkemiz ve diinyanin igerisinde bulundugu covid-19 salgini nedeni ile benzer nitelikteki
tasinmazlara talebin azalmis olmasi (gegici etken)

e  Binanin eski ve bakimsiz olmalari

e  Genel ekonomik durgunluk

e  Sehir merkezi ve sosyal donati alanlarina uzak mesafede olmasi

FIRSATLAR

 Kiitahya ilinin yeralti agisindan tilkenin énde gelen sehirlerinden olmasi
e  Tasinmazin bulundugu kdyde tren istasyonunun bulunmasi
TEHDITLER
o Ulke genelinde yasanan ekonomik dalgalanmalarin gayrimenkul sektorii (izerindeki olumsuz etkileri
e Son donemdeki doviz kurtlari ile faizlerin ayni anda artmasi
e Artan eneriji ve isguct maliyetleri
6.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi yapilan

milkii en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan miimkiin 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 miimkiin oldugunun degerleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag
kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Dider 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 dért dolayli kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,

¢ Finansal olarak yapilabilir olma,

e Azami diizeyde verimli olma,

Bu calisma kapsaminda dederleme konusu tasinmazin mevcut imar plani kosullar ve cevresindeki yapilasmalar ile

uyumlu olarak, en iyi ve en verimli kullaniminin “Depu” oldugu distiniilmektedir.
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6.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Yapilan kapsamli incelemede degerleme konusu gayrimenkullin insa amaci, fiziksel insaat Ozellikleri ve mevcut
kullamimi dikkate alinarak ve bdlge igerisinde halihazirda satilik/satiimig gayrimenkullerin bulunmasindan dolay1 Emsal
Karsilagtirma Yontemi ve Maliyet Yéntemi'nin birlikte kullanilmasinin uygun olacagi kanaatine varilmigtir. Tasinmazin
konumlandigi uzak ve yakin ¢evrede kiralama arzinin yeterli seviyede olmamasindan 6&tiiri gelir yaklasimi ile deder

hesabi yapilmamistir.

Emsal karsilastirma yonteminin uygulanmasinda, dederlemeye konu tasinmazin konumlandi§i bélgede yer alan
benzer niteliklere sahip satilik tasinmazlar arastiriimistir. Tasinmazin konumu, alanlari, konumlari itibari ile ticari
potansiyelleri, ulasim imkanlari, ana yola olan cepheleri, arag trafigi acisindan yogun konumda olup olmadiklari,
kullanim alani gibi dederine etken olabilecek olumlu/olumsuz tiim ozellikleri dikkate alinarak piyasa arastirmasi
yapilmigtir.

Maliyet yaklagimi ile tasinmazin dederi icin arsa dederinin hesaplanmasi gerekmektedir. Konu yapinin konumlandigi
arsanin dederi icin emsal karsilagtirma ydnteminin uygulanmasinda, degerlemeye konu tasinmazin konumlandigi
bélgede yer alan benzer niteliklere sahip arsa emsalleri arastinimistir. Tasinmazin konumu, alanlari, yapilasma
kosullari, ulasim imkanlari, ana yola olan cepheleri agisindan yogun konumda olup olmadiklari, kullanim alani gibi

degderine etken olabilecek olumlu/olumsuz tiim dzellikleri dikkate alinarak piyasa arastirmasi yapiimistir.

6.3.1. Pazar arastirmalan

v SATILMIS/SATILIK EMSAL — ARSA

NO | ALAN, m? | ISTENILEN FiYAT, TL | BiRiM FIYAT, TL/m? OZELLIKLER ILETISIM
Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede Sabuncupinar Koyt 115 ada 1
parsel Gzerinde 595,73 m2 alanh arsa Mal Sahibi
vasifli tasinmazin 15.000,-TL bedel ile 0537 926 84 21
yaklasik 1 sene once satildigi bilgisi
alinmistir.

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede Sabuncupinar Kéyu 147 ada
11 parsel Uzerinde 373, 74 m2 alanh
arsa vasifli tasinmazin 11.500 TL den
31.08.2020  tarihinde = muhtemel
bedelle satisa ¢ikariimistir.

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bdlgede Sabuncupinar Kéyu 119 ada
74 parsel Gzerinde 5.581 m2 alanli ham
toprak vasifli tasinmazin 98.500 TL den
31.08.2020  tarihinde  muhtemel
bedelle satisa gikariimistir.

Degerleme konusu tasinmazin
bulundugu bolgede benzer Sabuncupinar
Emsal 4 ozelliklerine  sahip  arsa  vasifi| Koyl Muhtarhg
(Beyan) taginmazlarin  20,0-25,000 TL/m2 05419393889
mertebesinde alinip satildigr bilgisi
alinmigtir.

Degerleme konusu tasinmazin
bulundugu bolgede benzer
Emsal 5 ozelliklerine  sahip  arsa  vasifl
(Beyan) taginmazlarin ~ 20,00-25,00 TL/m2
mertebesinde alinip satildigi bilgisi
alinmustir.

Emsal1| 595,73 15.000 25

Emsal 2| 373,74 11.500 30,83 Milli Emlak

Emsal 3 5581 98.500 17,50 Milli Emlak

Sahin Yilmaz
Sabuncupinar Koy
05331395300
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Emsal karsilastirma yoéntemi igin tasinmazin yakin gevresinde bulunan satilik/satiimis emsaller arastirilip, bélgeye
hakim kisilerden alinan beyanlarla arsanin birim satis dederine ulagiimistir.

DEGERLEME KONUSU
ASINMAZ

. . L . DUZETLME
iSTENILEN BiRiM FiYAT, iMAR- i
NO ARSA ALANI FIYAT, TL TU/m? ALAN | KONUM | APILASMA PAZARLIK | BiRiM DEzGER-
TL/m
Emsal 1 595,73 15.000 25 -25% | +10% +10% 0% 24
Emsal 2 373,74 11.500 30,83 -30% | +5% +10% 0% 26
Emsal 3 5.581 98.500 17,50 +20% | +5% +10% 0% 24
ORTALAMA BiRiM DEGER- ~ TL/m? 25
Emsal karsilastirma yontemi icin arsanin birim satis dederi 25 ,-TL/m?2 emsal fiyati belirlenmistir.
KONU TASINMAZ NET ALAN (m?) BiRiM SATIS DEGERI (TL/m?) SATIS DEGERI (TL)
116 ADA 553 PARSEL 2.904,02 25 72.600,

116 ada 553 parselin degeri, 27.04.2021 tarihi itibariyle, KDV hari¢ 72.600,-TL olarak hesaplanmig ve maliyet

yaklasiminda kullaniimistir.

6.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Maliyet Yaklasimi yénteminde, var olan yapinin giiniimiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini bilmese bile malin gergek
bir dederi vardir” seklinde tanimlanmaktadir. Bu yontemde, gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik 6miir
beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacadi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin
bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Gayrimenkuliin bina
maliyet degerleri, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Yapi Birim Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan
malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler
ve gecmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gz 6nlinde bulundurularak dederlendirilmistir. Maliyet
Yaklagimi Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete ‘de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarini gésteren cetvel
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ile binanin gozle gordlir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir. Gayrimenkuliin dederinin, arazi ve binalar

olmak (izere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir.

Maliyet yénteminde verilen birim degerler amortisman distildiikten sonraki birim degerler olup olusan toplam maliyet

dederi amortisman sonrasi olusan degerdir.

116 ADA 553 PARSEL
YASAL VE MEVCUT DURUM DEGERI
Aciklama YAPITURU |SINIF| ALAN |FiYAT| AMORTISMAN TUTAR
ARSA - - | 290402 | 25 - 72.600 TL
YAPI BETONARME | 2/C | 512,00 | 1030 55,00 237.312 1L
TOPLAM TAKTIR EDILEN YASAL VE MEVCUT DEGER 309.913 1L
TOPLAM TAKTIR EDILEN YASAL VE MEVCUT DEGER 310.000 TL

116 ada 553 parselin maliyet yontemi ile yasal ve mevcut durum dederi; 27.04.2021 tarihi itibariyle, KDV harig
310.000,-TL olarak hesaplanmistir.

6.3.3. Gelir Indirgeme Yaklasimi
Dederleme calismasinda taginmazin yakin ve uzak cevresinde yer alan sanayi yapilari mal sahipleri tarafindan
isletildigi, kiraya verilerek isletime arzinin kisith oldugu dikkate alinarak Gelir indirgeme Yaklagimi kullanilmamigtir.

6.3.4. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerleme galismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda kadastral pafta esas alinarak yasal durum dederi, yerinde

yapilan 6lglim ve incelemelere gére mevcut durum dederi verilmistir.

6.3.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degderleme konusu tasinmaz mistakil olarak kullanlmaktadir.

7. GAYRIMENKULE ILISKIN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

7.1, Analiz Sonuglarinin Uyumlastirilmasi

Tasinmazin dederinin tespitinde; “Emsal Karsilastirma Yontemi” ve “Maliyet Yontemi” kullanilmistir.

7.2, Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan

Sonuglar
Dederleme konusu tasinmaz igin proje gelistirme yapilmamistir.

7.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari

bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.
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7.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedi§i Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve
Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan gayrimenkul icin yapilan incelemelerde parsel tizerinde bulunan yapinin ruhsatsiz insa edildigi,
Kitahya Kadastro Mudiirligiinde yapilan incelemede 2007 yili kadastro galismalarinda tesis kadastrosu isleminden;
512,00m2 oturumlu yapinin kadastro paftasina incelenmis oldugu ve “Ahsap Bina Ve Avlusu” vasifli olarak cins
tashihinin yapildigi tespit edilmistir. “Ahsap Bina” olarak tescil edilmis yapinin mahallinde “Betonarme Yapi” olarak
insa edildigi gorilmistiir. Google Earth gecmis yillara ait uygu goériintileri incelendidinde paftasina isli olan yapinin
2001 uydu goriintlisiinde parsel (lizerinde bulundugu ve giinimiize kadar var oldugu tespit edilmistir. Yapilan
incelemeler sonucu tasinmazin cins tashihinin 2007 yilinda yapilan tesis kadastro islemi sirasindan sehven hatali olarak
tescillendigi kanaatine variimistir. Taginmazin tapu mevzuati geredi yasal prosedirii tamamladigi goriimistiir.

Raporun ilgili bélimlerinde gerekli agiklamalar yapilmistir.

8. NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Degderleme konusu gayrimenkuliin deder tespiti; gayrimenkuliin mahallinde ve bulundugu bélge genelinde yaptigimiz
inceleme ve arastirmalar ile resmi kurum ve kuruluslardan edindigimiz belge ve bilgilerin 151§ altinda olusan kanaatler,
sehrin ve bolgenin gelisme trendi, gayrimenkuliin imar durumu, arsa alani, geometrik sekli, topografik durumu
bulundugu muhitin seref ve ehemmiyeti, cevresinin tesekkiil tarzi ile sehir merkezine olan mesafesi, ana yola olan
cephesi, parsel lizerinde bulunan yapinin inga ve mimari 6zellikleri, yipranma durumlari, ulagim ve cevre &zellikleri,
mevcut ekonomik sartlar, satis kabiliyeti gibi tiim faktorler dikkate alinmig, bulundugu muhite gére alic bulup
bulamayacadi, bulursa bile nispet derecesi gibi kiymet yiikseltici ve kiymet diistiriici miispet menfi tim faktorler gz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul degerlemesinde kabul goriis olan “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” ve “Maliyet

Yaklagimi” bir arada analiz edilerek yapilmistir.

Miilkiyeti, 30.11.2007 tarih, 0 yevmiye numarasi ile KUTAHYA SEKER FABRIKASI ANONIM SIRKETI adina tescil edilmis
olan, tapu kiitiigiinde Kiitahya Ili, Merkez Ilgesi, Sabuncupinar Kéy, 116 Ada, 553 Parselde Kayitli “Ahsap Bina ve Avlusu®
nitelikli ana taginmaz icin arsa-+bina bedelleri bir arada olmak lzere, tetkik ve arastirmalarimiz neticesinde edindigimiz

bilgiler ile ulagtigimiz kanaatler dogrultusunda ulagilan tim dederler asadida paylasilmistir.

Yasal ve Mevcut Durum Degeri;

116 ADA 553 PARSEL DEGER, TL
MALIYET YONTEMI 310.000

116 ada 553 parselin 27.04.2021 tarihi itibariyle, yasal ve mevcut durum dederi KDV haric 310.000,-TL
(Ugyiizonbin Tiirk Lirasi) olarak piyasa degeri takdir edilmistir.
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Tablo. 11 Nihai Deger Tablosu

Yasal;

KONU GAYRIMENKUL

K.D.V. HARIC SATIS DEGERI (TL)

%18 K.D.V. DAHIL
SATIS DEGERI (TL)

Kiitahya 1li, Merkez Ilgesi, Sabuncupinar
Koyl, 116 Ada, 553 Parselde Kayitli
“Ahsap Bina ve Avlusu" nitelikli ana

taginmaz

310.000

365.800

Raporda belirtilen dederlerin tamami K.D.V. HARIC dederlerdir,

Mevcut;

KONU GAYRIMENKUL

K.D.V. HARIC SATIS DEGERI (TL)

%18 K.D.V. DAHIL
SATIS DEGERI (TL)

Kiitahya 1li, Merkez Ilgesi, Sabuncupinar
Koyl, 116 Ada, 553 Parselde Kayitli
“Ahsap Bina ve Avlusu" nitelikli ana

taginmaz

310.000

365.800

Raporda belirtilen dederlerin tamami K.D.V. HARIC dederlerdir,

Bu takdirimiz, tasinmazla ilgili herhangi bir hukuksal sorun bulunmadigi kabuliine dayalidir.

Isbu 2021_0ZL_00119 no.lu rapor, KUTAHYA SEKER FABRIKASI ANONIM SIRKETI'nin talebi iizerine ve tek orijinal

olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya gikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 17.05.2021
(Ekspertiz tarihi: 27.04.2021)

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYAN

OZGE SIVAKCI
SPK LISANS NO: 403193
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

(Lisans Rozeti)
OZGE
SIVAKCI

Dijital olarak imzalayan
OZGE SIVAKCI

Tarih: 2021.05.28
11:05:53 +03'00'

KONTROL EDEN

ENCAN AYDOGDU
SPK LISANS NO: 403271
SORUMLU DEGERLEME UZMANI
(Lisans Rozeti)

Dijital olarak
ENCAN imzalayan ENCAN
o AYDOGDU
AYDOGDU tarih: 2021.05.28
12:45:52 +03'00'

KURUM YETKIiLisI

GOKHAN USLU
SPK LISANS NO: 405239
SORUMLU DEGERLEME UZMANI
(Lisans Rozeti)

GOKHAN gz
U SLU Tarih: 2021.05.28

12:46:22 +03'00"
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9. RAPOR EKLERI

9.1.

Gayrimenkuliin Tapu ve Takyidat Belgesi, Imar Durumu

fapunun bisgrely

BU BELGE TOPLAM 2 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BILGI AMAGLIDIR.

tweblopu

Tarih: 29-4-2021-10:44

i

Kaydi Olusturan: ENCAN AYDOGDU
Makbuz No Dekont No Bagvuru No
085121177305 20210429-48-F03147 17730

TAPU KAYIT BILGISI

Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 116/553

Tasinmaz Kimlik No: 30300899 AT Yizdlglim(m2): 290402

iI/ilge: KOTAHYA/MERKEZ Badimsiz Baliim Nitelik:

Kurum Adi: Kiitahya Badimsiz Bdlim Briit

Mahalle/Kdy Adr: SABUNCUPINAR Kyl YuzOlcumd:

A Bagimsiz Balim Net
Mewvkii: KOYIGI -l
bl ¢ YiizOlgimi:
Cilt/Sayfa No: 8/715 —
e ARTT Blok/Kat/Girig/BBNo:
urum: i
¥ Arsa Pay/Payda:
Ana Taginmaz Nitelik: AHSAFP BINA VE AVLUSU
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birlifi | Hisse Pay/ | Metrekare | Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
71176302 (s NZ74511 43) KUTAH\{A SEKER - 1M1 290402 2904.02 Tesis
FABRIKASI AMONIM SIRKETIV Kadastrosu
30-11-2007 0

1/2
Bu belgeyi akilli telefonunuzdan karekod tarama programlar ile agsagidaki barkodu taratarak;
veya Web Tapu anasayfasindan (htips://webtapu.tkgm.gov.ir adresinden) nntmduqd_PU kodunu Online iglemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.
2/2
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9.2, Mahal Fotograflar
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10. SERTIFIKASYONLAR

9 SPL

crmurge Phppscan

Tarih : 30.12.2014 No : 400193

K17694
GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar fgin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya [ligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Ozge SIVAKCI

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmusgtir.

o~ AL

Levent HANLIOGLU Serkan KARABACAK
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR (V)
[’“fs o

\, - 4 A f Ly
NOTERLIG ) ) LR

BEYOS 1)
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@SSP

Svimw- Pryasas

Yelsrrm

Tarih : 15.02.2016 No : 405239

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun “Sermaye Pivasasinda Faalivette Bulunanlar Igin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VI1-128.7) uyannca

Gokhan USLU

Gayrimenkul Degerleme Lisansimi almaya hak kazanmgtir.

ALK 4a

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SICIL. MUDURU GENEL MUDUR

2021_0ZL_00119 39/41



TASINMAZ DEGERLEME

{pouB

MESLEKi TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi:28.04.2020 Belge No: 2019-01.3207

Sayin Ozge SIVAKCI
(T.C. Kimlik Mo: 21113166056 - Lisans Mo: 403183 )

Sermaye Piyasas| Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontroliine iliskin belirlenen ilke ve esaslar gergevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzman™ olmak igin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecribe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

/)

N

Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan

MESLEKi TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 17.10.2019 Belge No: 2019-01.1936

Sayin Encan AYDOGDU
(T.C. Kimlik No: 26911272886 - Lisans No: 403271 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecrubenin kontrolune iligkin belirlenen ilke ve esaslar ¢cercevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak i¢in aranan 5 (bes) yillik mesleki tecrube
sartinl sagladiginiz tespit edilmistir.

)

Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan
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MESLEKI TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 21.10.2019 Belge No: 2019-01.1969

Sayin Gokhan USLU
(T.C. Kimiik No: 11134760586 - Lisans No: 405239 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecribenin kontroline iliskin belirlenen ilke ve esaslar ¢ergevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak igin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecriibe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

~J

Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Basgkan
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