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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

Degerleme Konusu Tekirdag ili, Siileymanpasa ilgesi, Yavuz Mahallesi, 969 Ada 12-13-110 Nolu Parsellere iliskin SPK
Isin Ismi ve Kapsam1 = Mevzuati Geregi, Glincel Pazar Arsa Degerlerinin Tespitine Yonelik Degerleme Raporu

Degerlemeyi Talep

Eden Kurum Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Kurum
Rapor Numarasi 23-143
Rapor Tarihi 22.12.2023
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BiLGi
Ada Parsel Yiizél¢iim, m* Nitelik
. 969 12 1.015,90 Arsa

Tapu Bilgileri

969 13 2.095,80 Arsa

969 110 349,55 Arsa

Ada Parsel imar Durumu
. 969 12 "Bknz. 5.5 Imar Durumu”
Imar Durum Bilgileri -

969 13 "Bknz. 5.5 Imar Durumu"

969 110 Ticaret Alani
Mevcut Kullanim

o Arsa

Bilgileri

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER
Deger Takdiri KDV Harig, ¥ %10 KDV Dahil, £ KDV Harig, USD %10 KDV Dahil, USD
969 Ada 12 Parsel 23.445.000,00 25.789.500,00 803.910,34 884.301,37
969 Ada 13 Parsel 28.240.000,00 31.064.000,00 968.327,06 1.065.159,77
969 Ada 110 Parsel 9.960.000,00 10.956.000,00 341.520,45 375.672,50
Toplam Deger 61.645.000,00 67.809.500,00 2.113.757,86 2.325.133,64

*20.12.2023 Giinii Saat 15:30'da Belirlenen Gésterge Niteligindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Efektif Satis Kuru 1 USD= 29,1637 £

[\



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

23-143

iCINDEKILER
1.RAPOR BILGILERI ....crturessssesssssesssssesssssssssssssssssessessesssssessssssssessesssssessessesssssessessessessessessssssssssseasssssasssssasees

1.1 RAPOT TATTNIitueerierieienree et csseeece st es s s s bbb s R bbb bbb
1.2 RAPOT NUINATAST couveurererreserenessssessess e ssessessssessessssessessssessessssessesssssssesssssssssssssssesssssssesssssssesssssssesssssssesssessssssses
1.3 RAPOT TUITTL werereereereeseeeeseesseseessessessessessessessessessessessessessesssssesssssssssessessessessessessessessessessessessssassssssssssssssssssssssessessessesns
1.4 DEBEIIEIMNE TATTNI ..veereereeiereerereesees et seee e ss e sess e s bbb bbb n s
1.5 Raporu Hazirlayanlar. ... ieesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssanes
1.6 SOTUMIU DEZErI@mME UZIMAN «.euvcurieneuseenresseessesseesseeeessesssessssssessssssesssssssssssssessssssssasessasssssssssssssssssssssssssasessaes
1.7 SOzlesme Tarihi Ve NUIMATAST c.rieressinsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssanes
1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
HazirlanmadiZina [lisKin AGIKIAMA ...
1.9 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile Ilgili Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son Ug
Degerleme Raporuna IligKin BilGIleT s

2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER .....cossmmresmmmsmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss
2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket BIilGIler ... sses s seessesssessesssessees
2.2 Degerleme Talebinde Bulunan Musteri BilGIleri ......cceeeeeneeeeeeeseessseesseesseesseesseesssesssennnes
2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar ......ceeeneeneeeenecenseeseennes
2.4 UYZUNIUK BEYANI ...ttt seesssssssssessses e s ss s s es s ssss s s s s ses s sasesanes

3. DEGERLEME TANIM VE ILKELERI ..coonnmmmmnnsrssmssssssmmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnes
3.1 Raporda Kullanilan KiSAltmMalar ... neeeneeeeeeeseessessesssesssesssesssssssssssseessssssssssesssssssesssssssessnes
3.2 Degerleme Calismasinda Esas Allnan Standartlar ... eeeeeesessseesseesssessessnes
3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan YOntemler ... ensensenecneesesessesseessesseesseseens 14

3.3.1 Pazar YaKIASIMI .. sssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssnss 15
3.3.2 GElIT YaKIASIMIcotireereureererrersssssssssssss s s sssssssssssssse st st ssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnss 16
3.3.3 Maliyet YaKIASIML ..cuueeeeereeeeeeeeeeemseesseesseessesssessseesseessessssssssssssssssessssesssesssesssessssesssssssesssassssssssssseses 17

4. GENEL, OZEL VERILER .....coostuunemssessssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssassssssssssssssssssssssssssssanes 19
4.1 Global EKONOMIK GOTTNTIT ..cureueerieeeeeseessesseessesssssssssssssssssssessssssesssssssssessssssssssssssssssssssssessssassssssssssssans 19
4.2 Ulusal EKONOMIK GOTTNUINL....ovueuriereueeseeseessesseesseeseessesssessssssessssssessessssssssssesssesssssssssssssssssessssssesssssssssseans 20
4.3 DEMOZIAfIK VETILET ...ttt et ss s s s st 24
4.4 Tiirkiye Ingaat ve Gayrimenkul SEKtOTTNE BaKIS ...........ccwwwwremmsmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 26
4.5 2023 Yih Ugiincii Ceyrekteki EKOnomik GeliSmMeler......reeevevesssssssssmsssseeessssssssssssssssssssnnnns 29
4.6 Ofis ve Ticari GAyrimenKkul SEREOTT ....cueeeeeeseerseersnersseesseesseesssesseessessseesssesssesssesssesssssssesssessssssssssseess 30
4.7 TUTIZIM VE O] SEREOTTL cuueureereeeerecereererseisee et esseesees s s ss s ssse s s s bbb 33

5. GAYRIMENKULLER iLE ILGILI BILGILER VE ANALIZLER ....ooovccttmmmmssssssssssssssssssssssssssssssses 38
5.1 BOIZE ANALIZI ..ovuueeieeeeseeeeeeeeseese ettt s e s s e s R e 38
5.2 Konumu Ve CevreSel OZEIIIKIET . ...uunnrrrrreresesesssesssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 40
5.3 Tapu ve Takyidat BilGIleri ...t ss s sssssssssssesssssssssssssssssssssssssanees 42
5.4 Kadastral Durum BilGIler ... ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssaess 45
5.5 IMar DUNUM BIlGILETT .ovvvvveeevvsssassssseeeseseesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnessssssssssssssssssssssssssnssssssssssssssssses 46
5.6 Proje ve Ruhsat BilGIler ... sssssssssssssssssssssaess 47
5.7 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetim BilGIler .....c.oeneeneesecseceseseeseeeseeessssseesseesseessesssensees 47
5.8 Tanimy, Yapisal ve Teknik (07231 1 =) 5 TN 48
5.9 Yasal-Mevcut DUurum KarSlagtirmasT . ceeeeeesseesssessesssessseesssessesssssssesssssssssssessssssssssssssssessees 48
5.10 Olumlu ve OIUMSUZ OZEILKIET w.cuuuneceeceeeeeeevsssssssssseseeeeessesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssssssssssssssssses 48
5.11 Gayrimenkuliin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alm - Satim Islemleri ve
Gayrimenkultin Hukuki Durumunda Meydana Gelen DegiSiKliKIer........cnenreneeneeeneeneeneenenneens 49

5.12 Degerleme Islemini Olumsuz Y6énde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler... . vcveuunnns 49




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

23-143
5.13 En Etkin ve Verimli Kullanim ... 49
5.14 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme AnaliZi......ccooneoreeneneennensenseenessseessessesneees 49
5.15 Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi ... 49
5.16 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler .............. 49
6. DEGERLEME CALISMASL .....coouseruuuseessssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssess 50
6.1 Degerleme Isleminde Kullanilan Yéntemler ve Bu Yéntemlerin Secilme Nedenleri........... 50
6.2 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri................ 50
6.3 EMSAl ATASTIITIIAST cuueuriruesiesressssssssssssssss s ssssssssssssssssssss st ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssnsssssanees 50
6.3.1 Satilik Arsa EMSal AraStIITasl. . mesesssnsssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 50
6.3.2 Satilik Ofis EMSal ArastirmMasl ... sssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 54
6.3.3 Satilik DUKKan EMSal AraStIrMast.....ucereersesreensessessessesssessssssessesssessssssssssesssssssssssssssssssssanes 56
6.4 Pazar Yaklagimi ile DeZer TaKdiri ... ecreereesessseesssessessseesssessssssesssssssesssssssssssssssssssssssssssssssnees 58
6.5 Gelir Yaklasimi [1e DeBer TaKAil .......eveeeeesesesssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 59
7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI ......ccceiemnmsnssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssassssans 64

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuclarinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacla
[zlenen Yontemin Ve Nedenlerinin AGIKIANMAS ... crreeeesssssssssssssnsssessssssssssssssssssssssnssssssssssssssssssses 64
7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri.. 64
7.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken

izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis................... 64
7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portféye Alinmasinda Sermaye Piyasas1 Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi HakKinda GOTUS ......vveeeeeereereesserseemseeneessesssessesssessenssesssessesseees 65
£ T 0.1 T, 66
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin SONUG CUMIESI.....ociereennerieeereesesseeseeseessessessessessesssesssesseseees 66
8.2 NIihail DBl TaKAiTL . cuueeureesreesreeeseemeeseesseesssessseesseesseesssesssesssessssesssesssessseessessssesssssssessssssssssssesssessssssssesssesssees 66
RAPOR EKLERI: c.ouitctusssuusssisssessssssssssssssssssssssssssssssssssssss s sssssss s sassss s sasssss s sassssssssssssses 67




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

23-143

1.RAPOR BILGILERI
1.1 Rapor Tarihi
22.12.2023

1.2 Rapor Numarasi
23-143

1.3 Rapor Tiiri

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (bundan sonra Miisteri olarak anilacaktir)
talebi tizerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul
Degerleme ve Damismanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak anilacaktir) tarafindan; Tekirdag ili,
Silleymanpasa Ilcesi, Yavuz Mahallesi, 969 ada 12, 13 ve 110 parsel numarali tasinmazlarin yasal
durumunun irdelenmesi, adil piyasa arsa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.
1.4 Degerleme Tarihi
20.12.2023

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzmani Nazmi DULKADIROGLU tarafindan hazirlanmus,
Degerleme Uzmani Hasan Serhat BERKLI tarafindan kontrol edilmis, Sorumlu Degerleme

Uzmani Yasin PEKTAS tarafindan kontrol edilmis ve onaylanmistir.
1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskani da olan Yasin PEKTAS, 1972 yili Afyonkarahisar, Bolvadin
llcesi dogumludur. Harita ve Kadastro Miihendisidir. Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii tasra
teskilatinda Kadastro Teknisyeni, Kontrol Miihendisi, Hendek Kadastro Mudiirii ve [stanbul
Tapu ve Kadastro Bolge Miidiirliigii Bolge Miidiir Yardimcisi olarak gorev yapan Yasin PEKTAS
1997 yilinda Hazine Gayrimenkullerinin en verimli degerlendirilmesine iliskin ytrtitillen MEGIP
(Milli Emlak ve Gecekondu Islah Projesi) Projesinde, Basbakan Miisaviri sifati ile gorev
yapmistir. Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi'nden 16.01.2007 tarihinde

Degerleme Uzmanligi Lisans belgesini almistir.
1.7 S6zlesme Tarihi ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. ile Sirketimiz arasinda 11.10.2023

tarihinde imzalanan s6zlesmedir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu Rapor, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri IIl, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Tebligi kapsaminda hazirlanmistir.

1.9 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son Ug

Degerleme Raporuna iliskin Bilgiler

Sirketimizce Tekirdag Ili, Silleymanpasa Ilcesi, Yavuz Mahallesi, 969 ada 12 ve 13 numaral
tasinmazlar icin hazirlanan degerleme raporu bilgileri asagidaki gibidir. 969 ada 110 nolu parsel

icin Sirketimiz tarafindan hazirlanan degerleme raporu bulunmamaktadir.

Rapor Tarihi 27.04.2022 17.06.2022 05.09.2022

Rapor Numarasi ZIRAAT-04.22-3206 ZIRAAT-06.22-5807 ZIRAAT-09.22-8372
5080EXPT22000472 5080EXPT22000978 5080EXPT22001355

Raporu Hazirlayan Nazmi Dulkadiroglu Nazmi Dulkadiroglu Esin Kaya

Raporu Kontrol Eden Uzeyir Gokyar Uzeyir Gokyar Gozde Geyik

Raporu Onaylayan Fatih Pektas Fatih Pektas Fatih Pektas

969 Ada 12 Parsel
Yasal Durum Degeri:

969 Ada 12 Parsel
Yasal Durum Degeri:

969 Ada 12 Parsel
Yasal Durum Degeri:

8.320.000,00 8.995.000,00 11.705.000,00

Mevcut Durum Degeri: Mevcut Durum Degeri: Mevcut Durum Degeri:

8.960.000,00 9.635.000,00 12.430.000,00

Rapordaki Arsa Degeri: Rapordaki Arsa Degeri: Rapordaki Arsa Degeri:
KDV Hari¢ Takdir 8.220.000,00 8.895.000,00 11.605.000,00

Edilen Deger,

969 Ada 13 Parsel
Yasal Durum Degeri:

969 Ada 13 Parsel
Yasal Durum Degeri:

969 Ada 13 Parsel
Yasal Durum Degeri:

14.285.000,00 15.090.000,00 18.085.000,00
Mevcut Durum Degeri: Mevcut Durum Degeri: Mevcut Durum Degeri:
14.850.000,00 15.655.000,00 18.590.000,00
Rapordaki Arsa Degeri: Rapordaki Arsa Degeri: Rapordaki Arsa Degeri:
9.800.000,00 10.605.000,00 13.830.000,00
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2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri

Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.; tecriibeli ve uzman kadrosu ile ¢6ziim
ortakligin1 Ustlendigi gercek ve tilizel kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklar1 tiim
kararlarina bilimsel ve fiziki verilere dayali, dogru ve giivenilir bilgiler 1s181nda, yon verebilmek
amaciyla 24.10.2007 tarihinde kurulmus, 29.05.2009 tarihinde ISO 9001:2000 Kalite Yonetim
Sistemi kriterlerine uygun olarak hizmet verdigine iliskin Kalite Sistem Sertifikasin1 almis ve
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca, Seri VIII No:35 sayili Tebligi cercevesinde degerleme hizmeti
vermek tizere 24.12.2009 tarihi itibariyle, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri listesine alinmis
ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nca “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik” cercevesinde Degerleme
Hizmeti vermek tlzere 08.12.2011 tarih ve 4480 sayili karari ile Degerleme hizmeti vermek
lizere yetkilendirilmis bir Anonim Sirkettir. Sirket Merkezi, istanbul Uskiidar ilcesi, Altunizade
Mahallesi, Sirmaperde Sokak Sirma Apartmani No:23/2 adresindedir. Sirketimiz internet adresi

www.ygd.com.tr olup, sirketimize iliskin detayl bilgilere bu siteden ulasilabilir.
2.2 Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Bilgileri

Sirket Unvani: Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Sirket Adresi: Finanskent Mah. Finans Cad. A Blok No:44 /A Umraniye/ISTANBUL

Sirket Amaci: Ulkemiz gayrimenkul sektoriiniin gelisimine ivme kazandiracak ve Tiirkiye i¢in
katma deger olusturacak projeler ile sektoriinde oncii sirketler arasinda yer almak, yliksek
yatirim degeri sunan 6zglin projeler gelistirerek istikrarl bilanco biliylimesi gerceklestirmek,
kurumsal degerleri ve yonetim anlayisiyla sektoriinde 6rnek bir kurum olmak ve hissedarlarina

en yiiksek getiriyi kazandiracak deger artiran projeleri hayata gecirmektir.
Sermayesi: 4.693.620.000.-TL

Halka A¢iklik: %18,94

Telefon: +90 216 369 77 72-73

e-posta: info@ziraatgyo.com.tr
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2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Tekirdag ili, Silleymanpasa Ilgesi, Yavuz Mahallesi, 969 ada 12, 13 ve 110 parsel numaral

tasinmazlarin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa arsa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

2.4 Uygunluk Beyani

Miisteri tarafindan Sirket’e sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde
Rapor’un ilgili béliimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar,
ekonomi ve piyasa kosullar1 dikkate alinarak yapilan analizler ve sonuglar tiim verilerin
dogru oldugu kabuliine dayanarak gerceklestirilmis, sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirh olup tarafsiz ve ényargisiz olarak hazirlanmistir.

I1gili resmi kurumlarda gerekli aragtirmalar yapilmis, miilk bizzat incelenmistir.
Degerleme raporu Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak hazirlanmistir.
Raporu hazirlayan degerleme uzmanlarinin, degerleme konusu miilkle herhangi bir ilgisi
ve Onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme ticreti raporun herhangi bir béliimtine bagh degildir.

Degerleme calismalari ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Degerleme uzmani/uzmanlar1 mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme uzmanlari, miilkiin yeri ve raporun icerigi konusunda deneyimlidir.

Rapor, Miisteri'nin miinhasir kullanimi i¢in hazirlanmis olup, bir niishasi sirketimizde kalmak

lizere li¢ niisha olarak sinirh sayida iiretilmistir. Hi¢bir zaman Sirketimiz'in yazili 6n izni

olmadan iiciincii sahislara dagittm amaciyla kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya

edilemez. Kopyalarin kullanimlar1 halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu

degildir.
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3. DEGERLEME TANIM VE iLKELERI

3.1 Raporda Kullanilan Kisaltmalar

KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miisteri Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

Sirket Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
UDS Uluslararasi Degerleme Standartlari

TAKS Taban Alani Katsayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Emsal

Hmax Maksimum Yap1 Yiiksekligi

3.2 Degerleme Calismasinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme c¢alismalari, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayil1 Resmi Gazetede
yayimlanan Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri III, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Tebligi” ve 01.02.2017 tarih
29966 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I1I-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Tebligi” Hiikiimlerince, Tebligin ekinde yer alan
Uluslararasi1 Degerleme Standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Calismanin dayandig:
Standartlara 6zetle yer verilmistir.

Deger Esaslari

Deger esaslar1 (bazen deger standartlar1 olarak nitelendirilir) raporlanan degerin dayandigi
temel dayanaklar1 tanimlamaktadir. Deger esasi(lari)nin degerleme goérevinin sartlarina ve
amacina uygun olmasi, degerlemeyi gerceklestirenin yontem, girdi ve varsayim se¢imi ile nihai

deger goriisiine etki edebildigi veya yon verebildigi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.

» UDS’de, asagidaki UDS tanimli deger esaslarinin yani sira, tlkelerin bireysel hukuk
mevzuatinda tanimlanmis veya uluslararasi sozlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS
taniml olmayan deger esaslarinin dar kapsaml bir listesine de yer verilmektedir:

UDS tanimh deger esaslart:

1. Pazar Degeri

» Pazar degeri, bir varlik veya ytlikiimliiliigiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli
bir satic1 ve istekli bir alic1 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.

» Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal ¢erceveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:
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“Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik i¢in para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar
degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat,
satic1 tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alic1 tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sézlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttirilmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

“El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yiikiimliligin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu
duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tiim
unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir.

“Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o
zamana 0zgi olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar1 degisebileceginden, tahmini
deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullar1 baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir.

“Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete ge¢mis olan, ancak zorunlu kalmis
olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic1 her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararl degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkiin
olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve
mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alic1
pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazar1 olusturanlar arasinda yer almaktadir.

“Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul goriilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli saticy, fiyat her ne olursa olsun, varhg uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ciinki istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

“Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kiraci
gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan
bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket

eden iliskisiz taraflar arasinda yapildig varsayilir.
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e “Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun
sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyat1 elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin
pazara ¢ikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina gére
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini cekmesi
icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani degerleme tarihinden
once gerceklesmelidir.

e “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli
alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, ozellikleri, fiili ve
potansiyel kullanimlar1 hakkinda makul 6l¢iilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar1 agisindan en avantajl fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar sartlar1 dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir ortamda 6nceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullar1 altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler i¢cin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

e “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin
veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gecmis olmasidir.

» Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik
edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar
olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alic1 ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar
katilimcisindan olusabilir. Varhigin satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el
degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.

» Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en
ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin
devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik i¢in
teklif edecegi fiyat1 hesaplarken varlik i¢cin planladig1 kullanima gore belirlenir.

» Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonu¢ta degerleme amac ile ilgili olmasi
gereken deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla,
pazardan tiiretilmis veriler kullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yontemler
kullanilabilir. Pazar yaklasimi1 tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir. Gelir

yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, katimcilar tarafindan benimsenen
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girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklasimini
kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varligin maliyetinin ve
uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

» Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gecerli ve
en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir
sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir
yaklasimin veya yontemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli goriilmektedir.

» Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alic
icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi,
ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir
istekli alicinin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer
tiim deger unsurlarinin goz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Varsayilan Kullanim

» Varsayilan kullanim, bir varligin veya yiikiimliiliigiin kullanilma kosullarin tarif eder. Farkl
deger esaslar belirli bir varsayiminin kullanilmasini gerektirebilir veya birden fazla deger
varsayiminin dikkate alinmasina miisaade edebilir. Degerin bazi temel dayanaklarina asagida
yer verilmektedir:

e Enverimli ve en iyi kullanim,
e Cari kullanim/mevcut kullanim,
e Diizenli tasfiye,
e Zorunlu satis.
Varsayilan Kullanim- En Verimli ve En iyi Kullanim

» En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis a¢isindan, bir varliktan en yiiksek degerin
elde edilecegi kullanimdir.

» En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal
olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yiiksek deger ile sonu¢lanan kullanim olmasi
gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi kullanimina
doniistiiriilmesine iliskin maliyetler degeri etkileyecektir.

» Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde
cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan
farklilasacag gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

» Varligin grubun toplam degerine katkisinin géz 6ntine alinmasini gerektiren durumlarda, s6z
konusu varligin tek basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli ve en
iyi kullanim, bir varlik grubunun pargasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip

olacagindan farkl olabilir.
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» Enverimli ve en iyi kullanim belirlenirken:
e Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadigini degerlendirmek icin, katilimcilar
tarafindan makul olarak goriilen noktalar,
e Yasal olarak izin verilen sartlar1 yansitmak icin, varhigin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligy,
e Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varhigin alternatif
kullanima doniistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde
edecegi getirinin lizerinde yeterli bir getiri tretip liretmeyecegi dikkate alinir.
2. Pazar Kirasi
Pazar kirasi tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlar1 cercevesinde,
degerleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli
gortilen tutardir.
3. Makul Deger
Makul deger, bir varligin veya ytikiimliiliigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin,
ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.
4. Yatirim Degeri/Bedeli
Yatirim degeri bireysel yatirim veya isletme amaglari dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi i¢in
bir varligin degeridir.
5. Sinerji Degeri
Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan,
bunlarin bir arada toplam dederinin, ayri ayri degerlerinin toplamindan daha yiiksek oldugu
degeri ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alict igin gegerli ise, sinerji degeri, varligin sadece
belirli bir aliciya yénelik deger ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden farkli
olacaktir. Ilgili haklarin toplaminin da iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri” olarak
nitelendirilir.
6. Tasfiye Degeri
Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen
tutardir. Tasfiye degerinin varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden ¢cikarma islemine
iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gériilmektedir.

Diger deger esaslari (dar kapsamh):

1. Gergege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar)
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UFRS 13’de gercege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir islemde,
bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyat olarak
tanimlanmaktadir.

2. Gergege Uygun Pazar Degeri (Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii - OECD)
OECD tarafindan Gergege Uygun Pazar Dederi agik pazardaki bir islemde istekli bir alicinin istekli
bir satictya édeyecedi fiyat olarak tanimlanmaktadir.

3. Gergege Uygun Pazar Degeri (ABD Devlet Gelirleri Dairesi)
ABD vergi uygulamalart amacina iligkin olarak, gercege uygun pazar degeri, malvarliginin, alis
veya satis baskisi altinda olmayan ve islemle ilgili gercekler hakkinda makul seviyede bilgi sahibi,
istekli bir alict ve istekli bir satici arasinda el degistirecedi fiyattir.

4. Gergege Uygun Deger (Yasal)
Bir¢ok ulusal, bélgesel ve yerel kurum ve kurulus Gergcege Uygun Degeri yasalar baglaminda bir
deger esasi olarak kullanmaktadir. Ilgili tammlar birbirlerinden énemli ve/veya anlamh élgiide
farkhlasabilmekte ve yasal bir islemden veya mahkemeler tarafindan gecmis davalara iliskin

olarak verilen kararlardan kaynaklanabilmektedir.
3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

» Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve a¢iklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

e Pazar Yaklasimi
e Gelir Yaklasimi
e Maliyet Yaklasimi

» Butemel degerleme yaklasimlarinin her biri farkly, ayrintili uygulama yontemlerini icerir.

» Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag¢ belirli
durumlara en uygun yontemin bulunmasidir. Bir ydntemin her duruma uygun olmasi sz
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

e Degerleme gorevinin kosullari ve amact ile belirlenen uygun deger esas(lar): ve varsayilan
kullanim(lar)s,
¢ Olas1 degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gii¢lii ve zayif yonleri,
e Her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katillmcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,
¢ Yontem (ler)in uygulanmasi i¢in gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.
» Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir

yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
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degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi
kullanmas1 gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri
kullanmay1 da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile
glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigl hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklasimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi 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
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekeeleri belirtilmek suretiyle
tek bir sonuca ulastirllma siirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda

aciklanmasi gerekli goriilmektedir.

3.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade
eder. Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmas;,
degerleme konusu varligin veya buna 6énemli 6lciide benzerlik tasiyan varhiklarin aktif olarak
islem gormesi ve/veya onemli 6l¢iide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi, durumlarinda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve
bu yaklasima 6énemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara
dayali girdilerin azami kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlari
gibi pazara dayali degerleme 6lgiitleri). Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya
onemli oOlgide benzeriyle iliskili olmamasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin
karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilagtirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul
olmast ve degerlemeyi gerceklestirenlerin dlzeltmelerin gerekgeleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkl ¢carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde
edilen pazar carpanlar1 kullanilir. Belirlenen araliktan uygun c¢arpanin se¢imi niteliksel ve

niceliksel faktorlerin dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.
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3.3.2 Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
doniistiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki degerine dayanilarak
tespit edilir. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin 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 durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6énemli ve/veya anlaml
agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatirnma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislar1 (INA) yénteminin varyasyonlaridir. INA
yonteminde, tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin
buglinkii degeriyle sonug¢lanmaktadir. Uzun 6miirlii veya sonsuz omiirlii varliklarla ilgili bazi
durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden
degeri igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam
eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi olarak
nitelendirilir.

Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiirtiniin
secilmesi (6rnegin, vergi 6ncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar1 veya
0zsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.), nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu sire icin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun
devam eden degerin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme oraninin
varsa devam eden deger de dahil olmak iizere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi INA

yonteminin temel adimlari olarak siralanabilir.
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3.3.3 Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z
konusu olmadikea, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun,
kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden liretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin
diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Katilimcilarin degerleme
konusu varlikla énemli dl¢iide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin
yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel
kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklarn kadar,
kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi, varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin
kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya
kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine
dayanmasi durumlarinda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Belli bash {i¢ maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden tiretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin tiretilmesi
icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak
hesaplandig1 yontemdir. Maliyet unsurlar1 varligin tiirtine bagh farkhiliklar gosterebilir ve
degerleme tarihi itibariyla varligin ikamesi/yeniden olusturulmasi icin gerekli olacak direkt
(malzemeler ve iscilik) ve endirekt maliyetleri (nakliye maliyetleri, kurulum maliyetleri,
tasarim, izin, mimari, yasal vb. profesyonel hizmet maliyetleri, komisyonlar vb. diger {icretleri,
genel iiretim giderleri, vergiler, alinan borglara iliskin faizler vb. finansman maliyetleri, varlig
olusturana ait kar marji/girisimci kar1) icermesi gerekli goriilmektedir.

“Amortisman” kavrami, maliyet yaklasimi kapsaminda, degerleme konusu varligin maruz
kaldig1 herhangi bir yipranma etkisini yansitmak amaciyla, aym faydaya sahip bir varligi
olusturmak icin katlanilacak tahmini maliyette yapilan diizeltmeleri ifade etmektedir.
Tasinmaz Miilkiyet Haklari

Milk haklar1 normalde devletler tarafindan veya bireysel anlamda hukuk mevzuatinda
tanimlanir ve yerel veya ulusal yasalarla diizenlenir.

Tasinmaz miilkiyet haklar, arsa ve binalarin miilkiyet, yonetim, kullanma veya isgal hakkidir. Ug

temel hak tiri bulunmaktadir:
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e Arazinin tanimlanmis herhangi bir alani iizerindeki birinci derece haklar. Burada hak sahibi,

ikinci derece haklar ve yasal kisitlamalar sakli kalmak kaydiyla, arsa ve tizerindeki binalarin tiim

miilkiyet ve yonetim haklarinin mutlak sahibidir.

e Arsa veya binalarin tanimlanmis alanlar1 icin, belirli bir siire boyunca, ornegin bir kira

sozlesmesi kapsaminda, miinhasir sahiplik ve yonetim gibi sahiplik haklari veren ikinci derece

haklar. (intifa hakki, tist hakki, vb.)

e Bir arsay1 veya binalar1 miinhasir sahiplik veya yonetim hakki saglanmaksizin kullanma hakki,

ornegin arsadan gecis veya sadece belirli bir faaliyet icin kullanma hakki.(gecit hakki vb.)

Gelistirme Amach Miilk

Gelistirme amach milk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi icin yapilan yeniden

gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar

olarak tanimlanmakta olup asagidakileri icermektedir:

Binalarin insaati,

Altyapisi ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,
Daha 6nce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

Mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,
Nizami bir planda gelistirilmek iizere tahsis edilen arazi, ve

Nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk i¢in tahsis edilmis arazi.
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4. GENEL, OZEL VERILER

4.1 Global Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanligi'nin Kasim 2023’de yayimladig1 ekonomik goriiniime gore; bazi iilkelerin

2022, 2023 ve 2024 yillar1 beklenen biiyiime oranlar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

2022,2023 ve 2024 yillar1 Diinya Ticaretine iliskin tahminler asagidaki tabloda sunulmustur.
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4.2 Ulusal Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanhgimin Kasim 2023’de yayimladigi ekonomik goriiniime gore Tiirkiye

ekonomisi 2022 yilinda %5,5 oraninda biiyiime sergilemistir.

2022 yili itibariyla satin alma giicii paritesine (SGP) gore GSYH siralamasinda Tiirkiye,

Diinya’'nin 11. Avrupa’nin 4. biiyiik ekonomisidir.
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Tirkiye ekonomisi 2023 yilinin iciincii ¢eyreginde gecen yilin ayni donemine gore %5,9

oraninda biiylimiistiir.

2003-2022 doneminde ise Tiirkiye ekonomisinde yillik ortalama %5,4 oraninda biiylime

kaydedilmistir.

Kisi bas1 Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH), 2022 yilinda, 2002 yilina gore yaklasik 3 katina ¢ikarak
3.608 dolardan 10.659 dolara yiikselmistir.

Satin Alma Giicii Paritesine (SGP) gore, 2022’de kisi bas1 GSYH, 37.300 dolar olmustur.
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Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik oran1 2023 Eyliil ayinda bir 6nceki aya gore %9,1

seviyesinde gerceklesmistir.

Mevsimsellikten arindirilmis issizlik oran1 ABD’de %3,8 (Eyliil), Avro Bolgesi'nde %6,5 (Eyliil),
Almanya’da %3,0 (Eylill), Fransa'da %7,3 (Eyliil) ve Italya’da %7,4 (Eylil) diizeyinde

bulunmaktadir.

Istihdam edilenlerin sayis1 2022 yilinda bir énceki yila gére 1 milyon 330 bin kisi artarak 31

milyon 370 bin kisi, istihdam orani ise 1,4 puanlik artis ile %48,2 olmustur.
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YI-UFE (2003=100) 2023 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gére %2,81, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %42,59, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %42,25 ve on iki aylik ortalamalara gore

%53,15 artis gostermistir.

Kaynak: TUIK

TUFE’deki (2003=100) degisim 2023 yil Kasim ayinda bir énceki aya gore %3,28, bir énceki
yilin Aralik ayina gore %60,09, bir 6nceki yilin ayni aymna gore %61,98 ve on iki ayhk

ortalamalara gore %53,40 olarak gerceklesmistir.

Kaynak: TUIK
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4.3 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2022 yili verilerine gore Tiirkiye niifusu 85.279.553 kisi
olarak agiklanmistir. Toplam niifusun %50,1’'ini erkekler (42.704.112), %49,9’unu ise kadinlar
(42.575.441) olusturmaktadir. Yillik niifus artis hiz1 2019 yilinda binde 13,9 iken, 2020 yilinda
binde 5,5 olarak agiklanmistir. Bu oran 2021 yilinda binde 7,1 olarak aciklanmistir.

Kaynak: TUIK

Tiirkiye’de 2021 yilinda %93,2 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2022 yilinda
%93,4 olmustur. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin orani %6,8’den %6,6’ya dustigi

aciklanmistur.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren grafikler
olarak tamimlanmaktadir. Tiirkiye'nin 2007 ve 2022 yili niifus piramitleri karsilastirildiginda,
dogurganlik ve oliimliiliikk hizlarindaki azalmaya bagh olarak, yash niifusun arttif1 ve ortanca

yasin yiikseldigi goriilmektedir.

Kaynak: TUIK
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Calisma ¢ag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5 iken
2022 yilinda %68,1 olmustur. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun orani %26,4'ten %Z22’ye gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun

orani ise %7,1’den %9,9’a ytlikselmistir.

Kaynak: TUIK

Istanbul'un niifusu, bir énceki yila gére 67 bin 51 kisi artarak 15 milyon 907 bin 951 kisi oldu.
Tiirkiye niifusunun %18,65'inin ikamet ettigi [stanbul'u, 5 milyon 782 bin 285 kisi ile Ankara, 4
milyon 462 bin 56 kisi ile Izmir, 3 milyon 194 bin 720 kisi ile Bursa ve 2 milyon 688 bin 4 kisi ile

Antalya izledi.

Kaynak: TUIK
Bayburt, 84 bin 241 Kkisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Bayburt'u, 84 bin 366 kisi ile Tunceli,
92 bin 481 kisi ile Ardahan, 144 bin 544 Kkisi ile Giimiishane ve 147 bin 919 kisi ile Kilis takip

etti.

Kaynak: TUIK
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye genelinde
2021 yilina gore 1 kisi artarak 111 kisi olmustur. istanbul, kilometrekareye diisen 3 bin 62 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz olmaya devam etmektedir. Bunu sirasiyla; 576
kisi ile Kocaeli ve 371 Kkisi ile Izmir takip etmistir. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki
yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli olarak agiklanmistir. Tunceli'yi 19
kisi ile Ardahan ve 21 kisi ile Erzincan illeri izlemistir.

Yizolclimii biiytkliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 59, en kiiciik yiiz

Ol¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 350 olarak gerceklesmistir.
4.4 Tiirkiye Insaat ve Gayrimenkul Sektoriine Bakis

2023 yih uciincii ceyregi itibariyla, kiresel ekonomik gelismeleri gz o6ntline alindiginda
enflasyonist baskiy1 azaltmak amaciyla basta gelismis lilke merkez bankalar1 olmak iizere birgok
merkez bankasi siki para politikalarina devam etmislerdir. Bu siire¢ bir yandan kiiresel kaynak
maliyetlerinin artmasina yol acarken bir yandan da global biiyiime hizinda gerileme goriilmeye

baslanmistir.

Yilin ilk yarisinda Fed’in aldig1 6nlemler ile ABD enflasyonu geri ¢ekilmeye baslamis, istihdam
kaybinin ¢ok az olmasi, talebin dengeli seyretmesi durumu ortaya ¢ikmistir. ABD’de siireg
biiylime kaybinin az oldugu ekonomik bir yapiya evirilerek yumusak inis senaryosunu giindeme
tasimistir. Buna ragmen basta Fed olmak ilizere ECB ve BoE gibi merkez bankalar1 para

politikalarini siki tutmaya devam edeceklerine dair mesajlar piyasa ile paylasmiglardir.

Gelismekte olan iilkelerde ise kiiresel enflasyonun {lizerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve
issizlik gibi unsurlarla birlikte artacak olan dis kaynaga ulasma maliyeti ekonomiler i¢in risk
olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde kendi i¢lerinde farkli ekonomi
politikalar1 uygulayarak hem i¢ hem de dis kaynakli sorunlarini ¢ézmeye calisma ugrasi icine
girmislerdir. Farklilasma uygulanan para ve enflasyonu o6nleme politikalarinda daha da

belirginlesmistir.

2023 yilinda dogrudan ekonomik olmayan ancak énemli bir risk unsuru olarak hemen hemen
tim iktisadi siirecleri etkileyen jeopolitik risklerin giderek artmasi da kiiresel goriiniimii
olumsuz etkilemeye adaydir. Devam edegelen Ukrayna-Rusya savasi diger yandan Ortadogu’da
yasanan cok olumsuz gelismeler, basta emtia fiyatlar iizerinden olmak kaydiyla, ticareti de

negatif etkileyerek enflasyonist baski unsuru olarak dikkat cekmektedir.
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Yukaridaki sartlar 1s18inda kiiresel bliyiime rakamlarinin egilimi genel olarak 6énemli bir karar

alma araci olarak kullanilabilir.

IMF tarafindan yayinlanan (Ekim-2023 Diinya Ekonomik Goriinlim Raporu- ‘Kiiresel
Farliliklarda Gezinme’) raporunda Tiirkiye ekonomisine iliskin biiytime beklentilerinde bu y1l ve

gelecek yil i¢in yukar1 yonlii revizyona gitti.

Tirkiye'nin 2023 yilina iliskin biiylime tahmini yiizde 4, 2024 yili bliytimesi ylzde 3,5 olarak
tahmin edilmistir. IMF Temmuz (2023) ay1 Diinya Ekonomik Goriinlim Raporu'nda Tiirkiye
ekonomisinin 2023'te ylizde 3 ve 2024'te ylizde 2,8 biiyiiyecegi 6ngoriilmiistii. Yeni revizyonda
hem 2023 hem de 2024 de biiylime hizinin artirilmis olmasi dikkat cekici goériinmektedir.
Uluslararas1 Para Fonu, kiiresel ekonomik biiyiime tahminini bu yil icin yiizde 3 diizeyini

korurken, 2024 yil1 icin yilizde 3’ten yiizde 2,9’a indirmistir.

Kiiresel enflasyonun ise 2022'deki yiizde 8,7 seviyesinden 2023 'te ylizde 6,9'a ve 2024'te yiizde
5,8'e istikrarl bir sekilde diiseceginin 6ngoriildiigl, ancak enflasyon tahmininin bu yil i¢in 0,1
ve gelecek yil i¢cin 0,6 puan artirildigl, cogu durumda 2025'e kadar enflasyon hedeflerine

doniilmesinin beklenmedigi ifade edildi.

So6z konusu raporda; ekonomik faaliyetin, 6zellikle yiikselen piyasalarda ve gelismekte olan
ekonomilerde hala salgin 6ncesi seyrinin gerisinde kaldig1 vurgulanarak, bélgeler arasinda
genisleyen farkliliklara isaret edildi. Cesitli gelismelerin toparlanmay1 engelledigi belirtilen
raporda, bunlardan bazilarinin, salginin, Ukrayna'daki savasin ve artan jeoekonomik ayrismanin

uzun vadeli sonuglarini yansittigi aktarildi.

Biiytime ile ilgili yapilan dngortlerde gerek enflasyon gerekse kiiresel risk unsurlarinin ne yéne

hareket edebilecegi ile ilgili beklentiler etkili olmus goériinmektedir.

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri cekilme yasansa da yaz aylari itibariyla enflasyonda ytikselme egilimi artmistir. Eylil ay1
TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiize 61,53 olarak gerceklesmistir. Ayn1 dénemde ki
UFE artis1 ise yiizde 47,44 diizeyinde artig kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve
yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislar fiyatlar genel diizeyini yukar:1 baskilamaktadir.
Eylil ayinda yayinlanan Orta Vadeli Planda 2023 y1l sonu enflasyon beklentisi yiizde 65, 2024

yilinda ise yiizde 33 olarak ifade edilmistir.

Enflasyonun ytiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davranislar tizerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektorlerde 6nemli
bir canlilik yaratiysa da bu talebin siirdiiriilebilir olamayabilecegi unutulmamalidir. Kredi ve fon

bulma maliyetlerinin de yukari ¢ikiyor olmasi ekonomik aktivite de yavaslamayi getirebilecektir.
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Parasal sikilastirma siirecinin devam edecegi beklentisi de ekonomide sogumaya isaret

etmektedir.

Tirkiye de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en 6nemli gostergelerden birisi olan ‘konut satig’
rakamlarina baktigimizda ise durum séyledir; 2023 ilk dokuz aylik doneminde toplam 900 bin
adet konut satilmistir. 2022 yilinin ayni1 doneminde ise satislar 1 Milyon 57 bin adet olarak
gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gore satislarda ylizde 14,9 diizeyinde bir diisiisli isaret
etmektedir. Satis tiirlerine gore ise farlilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk dokuz
aylik doneminde 228 bin adet ipotekli konut satis1 yapilirken bu yilin ayn1 doneminde ise yiizde
29,6’k bir diisiis ile 160 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut

kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis goriilmektedir.

Yabancilara yapilan konut satislar1 2023 yili Eyliill doneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore yuizde 42 azalarak 2 bin 930 olmustur. Ocak-Eyliil déneminde ise bir dénceki yilin ayni

donemine gore yiizde 43,5 azalarak 28 bin 64 adet satis gerceklesmistir.

Talebin giiclii olmasi ve enflasyonist egilimden kacis ¢abasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yiikselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri goriilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan aciklanan 2023 Agustos ay1 verilerinde; bir onceki yilin ayni ayina gore
nominal olarak yiizde 90,3, reel olarak ise yiizde 21,9 oraninda artis gerceklesmistir. Tiirkiye
genelinde birim metrekare fiyat1 27,840 TL’ye ulagmistir. En yiiksek metrekare fiyati ise Istanbul

da gerceklesmis olup 41,766 TL olmustur.
Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

e Ingaat maliyet endeksi (Agustos-2023) TUIK verilerine gore yillik olarak yiizde 66,46
artmistir. Endeksin alt kirthmlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayn1 donemde
yluzde 52,18, iscilik maliyetlerinin de ytizde 113,27 olarak yiikselmistir. S6z konusu maliyet
artislar1 yeni konut fiyatlar1 basta olmak iizere tiim insaat sektoriindeki fiyatlar1 yukari

ceken bir etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

e Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektorii ve bilesenleri
calismakta olup, 6nlimiizdeki 3-4 yillik siirecte bu bolgelerin yeniden imar1 sektor icinde

izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

o Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak iizere tiim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi olduk¢a artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi i¢in kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpiilemektedir. Tasarruf amagh konut alimlarinda 2023 yili alt1 aylik donemi itibariyla bir

azalis oldugu soylenebilir.
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e Secimlerden sonra uygulamaya konulan enflasyonu 6nleme politikalarinin etkisi ile artan
finansal maliyetler ve reel getiri arayisindaki tasarruf sahiplerinin mevduata yonelmeleri

de gayrimenkul piyasasinda olusan fiyatlarin dengelenmesine neden olmaktadir.

e Yakin cografyalardaki gelismelerinde etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
ozellikle vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar icin siirmesi goreceli olarak

canlilig1 artirmaktadir.

e Arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecegi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak
yukaridaki nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukar1 gitmesi strdiiriilebilir bir

durumda degildir.

e Insaat ve gayrimenkul sektorii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak amaciyla hukuki
diizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara kadar bazi diizenlemelerin yapilmasi yerin de
olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektériimiiz hem istihdam hem de iiretim anlaminda
kiiresel bir biiytlikliige ulasmis olup stlirecin daha siirdiirtilebilir olmasi i¢in elinden gelen

cabay1 da gostermektedir.
4.5 2023 Y1l Ugiincii Ceyrekteki Ekonomik Gelismeler

Diinya ekonomisinde aktivite 2023 iiciincii ceyreginde direncli kalmistir. Kiiresel 6lcekte hizmet
sektoriinde ivme kaybi yavaslayarak da olsa siirerken, imalat aktivitesi bir miktar
toparlanmistir. Cin’de destek paketlerine ragmen emlak sektoriine ve ekonomik toparlanmanin
hizina yonelik belirsizlikler stirmektedir. Yiiksek seyreden faizler ve son donemde artan
jeopolitik gerilimler kiiresel biiytime goriiniimii tizerindeki asag1 yonlii riskleri beslemektedir.
Enerji fiyatlarindaki ytikselisin kiiresel enflasyonda iyilesmeyi yavaslatabilecegi endiseleri
artarken, belli basli ekonomilerde politika faizlerinin daha 6nce beklenenden uzun siire ve daha
yliksek seviyede kalabilecegi beklentileri tahvil faizlerinde ylikselise ve risk istahinda

zayiflamaya yol acmaktadir.

Tiirkiye ekonomisi 2023 ikinci ¢ceyrekte beklentilerden gii¢lii bir biiyiime kaydetmistir. 2023 y1li
ikinci ceyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) stoklar ve dis talebin sinirlayic etkisine ragmen ic¢
talebin katkisiyla buylimiistiir. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH
ceyreklik bazda %3,5 artarken, yillik bazda GSYH biiytimesi %3,8 seviyesinde ger¢eklesmistir.
2023 yili ilk ceyrek sonunda 970,4 milyar dolar olan yilliklandirilmis GSYH ikinci ceyrekte
1022,2 milyar dolara yiikselmistir. Yurticinde 2023 {i¢lincli ¢ceyrek oncii verileri ekonomik
aktivitenin hiz kestigini gostermektedir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri
endeksi (PMI) Eylil ayinda 49,6’ya ytkselse de son ii¢ ayda daralma bolgesinde kalmistir.

Kapasite kullanim orani son ii¢ ayda yataya yakin seyrederken, sektorel giiven endeksleri dalgali
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bir seyir izlemektedir. Bankacilik sektorii kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler ise

bir miktar yavaslamaya isaret etmektedir.

Ugiincii ceyrekte dis dengede bozulma yavaslayarak ta olsa siirmiistiir. Ihracatta zayif seyir
strerken, enerji kalemindeki gerilemeyle ithalat ve dis ticaret a¢ig1 gerilemektedir. Turizmde
toparlama yavas olsa devam ederken, tasimacilik tarafindaki daralma cari dengedeki iyilesmeyi
sinirlamaktadir. TUIK verilerine gore, ilk dokuz ayda ihracat 2022’nin ayn1 dénemine gére %0,5
azalirken, ithalatta %1,2 artis gerceklesmistir. Bundan dolay1 2022 ilk dokuz ayinda 83,1 milyar
dolar olan dis ticaret a¢ig1 87,2 milyar dolara ulagsmistir. 2022 Ocak-Agustos déneminde 35,0

milyar dolar olan cari agik 2023’tin ayn1 doneminde 43,1 milyar dolara genislemistir.

Doviz kurlarindaki dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yiikselis ve tcret artislar ile tiglincii
ceyrekte enflasyonda artis yasanmistir. 2023 ikinci ¢eyrek sonunda %?38,2 olan genel tiiketici
fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ayinda %61,4’e ¢ikmistir. Ayn1 dénemde genel
yurtici {iretici fiyatlar1 endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %40,4’ten %39,4’e sinirh gerilemistir.
Ayrica birikmis maliyetler ve beklentilerdeki bozulma da enflasyon tizerindeki yukar1 yonlii
riskleri beslemektedir. Haziran’da %8,50 olan politika faizini %15,00’a cikaran TCMB
artirimlara Temmuz, Agustos, Eylil ve Ekim toplantilarinda da devam etmistir. Son
toplantisinda haftalik repo faizini 500 baz puan artirarak %35,0’a cikarirken, enflasyon
goriiniimiinde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilastirmanin gerektigi zamanda ve

gerektigi dlciide kademeli olarak giiclendirilecegini tekrarlamistir.
4.6 Ofis ve Ticari Gayrimenkul Sektorii

Rusya-Ukrayna Savasi'yla birlikte Avrupa’da resesyon endisesi devam ederken son donemde
meydana gelen Israil-Filistin gerilimi, i¢ piyasalarda etkili olan kiiresel olaylar olarak éne
cikmaktadir. Ulkemizde enflasyona karsi alinan énlemler kapsaminda asgari licret Temmuz
ayinda %34 oraninda artirdmistir. Bu ceyrekte de enflasyondaki artisin ve doéviz kuru
hareketliliginin devam etmesi neticesinde birincil kiralarda £ bazinda artis kaydedilirken ABD$
bazinda sabit kalmistir. Ayrica yiiksek talep sonucu 6zellikle merkezi is alaninda (MiA) baz ofis
binalarinda yiiksek doluluk oranlar kaydedilmistir. Bu durumun birincil kiralar tizerinde yukari

yonlii bir baski yarattigi gézlemlenmistir.

2023 yilinin iigiincii ceyreginde Istanbul ofis pazarinda genel arz 7,14 milyon m? olarak artis
gostermistir. Bu ceyrekte gerceklesen kiralama islemleri toplami 98.060 m*dir. 2023 yih
icerisinde gerceklesen toplam kiralama islemi 205.057 m*’ye ulasmistir. Béylece, bir 6nceki yilin
ayni donemine gore %41,5 oraninda azalis gostermistir. Bununla birlikte, bu c¢eyrekte
gerceklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla %71,7 ve

%76 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusmaktadir Ugiincii ¢eyrekte, metrekare
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bazinda anlagmalarin %401 MIA’da gergeklesmis olup bir énceki yilin ayn1 dénemine kiyasla
oransal olarak artis kaydedilmistir. MIA disindaki islemlerin %67’si Anadolu yakasinda ve
%33’ii ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir énceki yilin aym dénemine kiyasla MIA disi
Avrupa bélgesinde artis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Met-Giin Insaat
(14.010 m?, Dogus HQ), Mastercard (4.589 m?, Bellevue Ofis Binas1), Humanis Saglk (3.840 m?,
Link Maslak), Huawei (3.300 m?, Yilmaz Plaza 2), Columbia (3.300 m?, Vadistanbul), Bir banka
(2.500 m? Torun Center), TM Marketing (2.200 m?, Skyland), Gézalan Group (2.067 m?,
Vadistanbul), BASF (2.065 m?, NidaKule Bat1), Erciyes Anadolu Holding (1.700 m?, Skyland),
Straumann Implantoloji (1.530 m?, Torun Center), Migros (1.314 m?, NidaKule Bati), Giiven
Holding (1.200 m?, Skyland), Rodl & Partners (1.125 m?, NidaKule Levent), SuperPay (1.000 m?,
Skyland), Office Link (1.000 m?, Rénesans Piazza) bulunmaktadir. Ayrica, 2023 yilinin iigiincii
ceyreginde bosluk orani %15,2’den %14,3’e diistis kaydetmistir.

Gectigimiz donemlerde ofis olarak tasarlanan projelerin, konut, hastane ve okul gibi farkli
islevlerle yeniden islevlendirilip satildigi go6zlemlenmistir. Ancak, son donemde ofis
binalarindaki yiiksek doluluk oranlari, farkl islevlere sahip binalarin ofis binalarina déniistim
taleplerine yol agmistir. Bu doniisiim o6rneklerine, alisveris merkezlerinin ofis kullanimina
doniistiirilmesi veya tamamlanmamis ofis binalarinin gelistirilerek kullanima agilmasi
orneklendirilebilir. Ontimiizdeki giinlerde eski binalarin gii¢lendirilip ya da yeni ofis binalarinin
projelendirilip ofis stokuna dahil edilmesi beklenmektedir. Ancak, bu doénilisim siirecini
finansman zorluklari, yiiksek kredi faizleri ve insaat maliyetlerinin artmasi gibi sorunlarin
yavagslatacagl ongorilmektedir. Son donemde Tiirkiye'nin yakin cografyasinda yasanan
Ukrayna-Rusya Savasi’min etkisi olarak Kiev ve Moskova’dan ayrilan uluslararasi firmalarin
Istanbul’daki ofis taleplerinden sonra ¢ok yeni yasanan Israil-Filistin Savas’'nin etkisi olarak
bircok bélgesel yonetim merkezi Israil’de olan uluslararasi biiyiik firmalarinda benzer taleplerle
Istanbul’'u tercih edebilecegi ongériilmektedir. Hem maliyetlerin daha diisiik olmasi hem
giivenlik sebebi hem de Istanbul Havalimani gibi ulasim projeleriyle daha erisilebilir duruma
gelen Istanbul’un, gelecek dénemlerde taleplerin kuvvetlenerek ofis piyasasinda daha biiyiik bir
merkez haline gelmesi ongoriilmektedir. Ayrica daha erisilebilir bir merkez haline gelen
Istanbul’a Uzakdogu’daki iilkelerden de talebin arttign gozlenmektedir. Pandemi sonrasi artan
nitelikli A simifi ofis talebiyle birlikte MIA bélgesinde bosluk oranlar ciddi diisiis kaydetmistir.
Ozellikle Levent bolgesinde, tek miilkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk orani1 2022 yilinin ayni
doneminde %15,33 kaydedilmisken, 2023 yilinin ti¢iincii ceyreginde %9,49 kaydedilmistir. Bu
durumda bosluk oranlarindaki diistis ve arz kisithligi neticesinde ABD$ bazinda birincil
kiralarda gegen yila kiyasla bu ceyrekte %37’lik bir artis kaydedilmistir. Oniimiizdeki dénemde
ylikselen talebin ve bosluk oranlarindaki diisiistin devam edecegi ve birincil kiralar izerinde

yukar1 yonli hareketin siirekliligini koruyacagi 6ngoriilmektedir.
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Tirkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2023 Eyliil sonu itibariyle 753,21 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gecen senenin ayni ayina oranla 330,74 puan artis gosterirken yillik bazda
%78,3 artis gosterdi. 2023 yilina 536,93 puan seviyesinde baslayan endekste,9aylik donemde
216,28 puanlik bir artis yasandi.

4.7 Turizm ve Otel Sektorii

2021 yilinda Tiirkiye'ye gelen yaklasik 29,3 Milyon turistin yapmis oldugu harcamalar kisi basi
ortalama 1.028 Dolar olarak belirtilmektedir. 2020 yilinda kisi bas1 ortalama harcamanin 936
Dolar oldugu goz o6niinde bulunduruldugunda, 2020 yilina kiyasla 2021 yilinda kisi basi
harcamalarin artmis oldugu goriilmektedir. 2022 yilinda ise Ttrkiye'ye giris yapan yaklasik 51
milyon turistin kisi bas1 905 Dolar harcama yaptig1 goriilmektedir. Gelen turist sayilari bir 6nceki
yil ile karsilastirildiginda gelen turist sayisinda artis, kisi basi harcama miktarinda ise azalis
oldugu goriilmektedir. 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde ise Tiirkiye'yi 13,9 milyon turist ziyaret
etmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemi ile kiyaslandiginda gelen turist sayisinda %17,2’lik bir artig

yasandig1 gozlemlenmektedir.

Kiiltiir ve Turizm Bakanligi'ndan elde edilen verilere gére 2021 yilinda Tiirkiye'ye gelen toplam
yabanci ziyaretci sayisi yaklasik olarak 24.7 milyon olurken, 2022 yi1linda bu sayinin 44.6 milyon
oldugu gozlemlenmektedir. 2023 yilinin Ugiincii ¢eyreginde ise Tiirkiye'ye 33 milyon yabanci
ziyaretci gelmistir. Gelen turist sayilari bir dnceki yilin ayn1 dénemi ile karsilastirildiginda gelen

yabanci turist sayisinda %14'liik bir artis gézlemlenmistir.

Mart 2020 itibariyle diinya ile paralel olarak Tiirkiye'yi de 6nemli bir dlgekte etkileyen COVID-
19 salgimi Tiirkiye'nin turizm performansini da 6nemli 6lcekte etkilemistir. Yabanci turist
saylilar1 goz 6niinde bulunduruldugunda 2019 yili, COVID-19 salginindan 6nceki en ytiksek
performans gosteren yildir. 2022 yili itibariyle ziyaretgi sayilarinin pandemi 6éncesi doneminin

(2019) ziyaretci sayilarinin yakalandigi gozlenmektedir. 2023 yilinin tciincii ¢eyreginde ise
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Tiirkiye'ye gelen 33 milyon yabanci turistin %34,5'i Istanbul'a, %30,5'i Antalya'ya, %7,1'i

Mugla'ya gelmistir. Bu iic ili %3,1'lik ve %1,3'liik paylar ile izmir ve Ankara izlemistir.

Isletme Belgeli ve Yatirim Belgeli tesis sayilar incelendiginde Tiirkiye genelinde toplam 864 bin
oda kapasitesi ile 20.204 isletme belgeli, 76 bin oda kapasitesi ile 718 yatirim belgeli konaklama
tesisi oldugu goériilmektedir. Isletme belgeli tesislerin sehir kirilimlarina bakildiginda ilk siray1
2.866 tesis ve 119 bin oda kapasitesi ile istanbul cekmekte, onu takiben 2.621 tesis ve 105 bin
oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir. Antalya ise 2.494 isletme belgeli tesise ve 287 bin oda

arzina sahiptir.

Yatirim belgeli tesisler goz oniinde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil
olacak 718 tesis icinde en biiyiik pay1 101 tesis ve 10 bin oda kapasitesi ile Istanbul almakta, onu
takiben 86 tesis ve 16 bin oda kapasitesi ile Antalya, 79 tesis ve 9 bin oda kapasitesi ile Mugla

gelmektedir.

Pandemi Oncesi son tam performans yili olan 2019 yilinda Tiirkiye genelinde isletme belgeli
tesislerin yatak doluluk orani %58,9 olarak belirlenmistir. 2022 yil itibariyle ise Tiirkiye
genelinde yatak doluluk orani ise %54,9'dir. Yatak dolulugu en yiiksek olan sehir %65,48 ile
Antalya, onu takiben %62,7 ve %55,8 ile istanbul ve Mugla gelmektedir. izmir ve Ankara'nin
yatak doluluk oranlar sirasiyla yaklasik %46,7 ve %40,8 olmustur. 2023 yili Agustos ay1

itibariyle Turkiye genelinde isletme belgeli tesislerin yatak doluluk orani %50,6'dir.

2022 yili doluluk oranlar1 bir 6nceki yila (2021) gore artis géstererek Tuirkiye genelinde %66.8
Istanbul i¢in %74,7’dir. Oda fiyatlar ise yine 2021 yilana kiyasla artis gostererek, 2022 yilinda
Tiirkiye genelinde 117 Euro, Istanbul’da ise 144 Euro’dur. 2019 yili performans gostergeleri goz
ontinde bulundurularak, ortalama gerceklesen oda fiyatlarinin 2019 yili seviyesine ulastig1 ve
otel doluluk oranlarinin ise toparlanma siirecine devam ettigi soylenebilir. 2023 yili {i¢iincii
ceyreginde otel doluluk oranlar Tiirkiye geneli i¢in %57,8 olarak hesaplanirken Istanbul igin
doluluk oran1 %63.2 olmustur. Ayn1 dénem i¢in Tiirkiye'de gerceklesen oda fiyati geneli i¢in 135

Euro iken istanbul'da 148 Euro olmustur.
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5. GAYRIMENKULLER iLE iLGIiLi BILGILER VE ANALIiZLER
5.1 Bolge Analizi

Tekirdag ili, 26° 43'- 28° 08' dogu boylamlar,
40° 36" - 41° 31" kuzey enlemleri
koordinatlar1 ilizerinde bulunmaktadir. Kiyi
uzunlugu Marmara Denizine 133 km,
Karadeniz’e ise 2,5 km olmak lizere toplam
135,5 km’dir. Tirkiye'nin, tamami Avrupa
Kitasi’'nda bulunan 3 ilinden biri olan Tekirdag, Marmara Denizi’'nin kuzeybatisinda az engebeli,
zengin aliivyonlarla kaph topraklar iizerinde bulunmaktadir. Dogusunda istanbul, batisinda
Edirne ve Canakkale, giineyinde Marmara Denizi ve kuzeyinde Kirklareli ve kisa bir kiyiyla
Karadeniz ile cevrilidir. Tekirdag, Trakya'nin giineyinde, verimli topraklara sahip modern bir

tarim ve sanayi kentidir.

Marmara Denizi kiyilarinda genel olarak Akdeniz iklimi egemendir. Ancak Akdeniz Bolgesi
kiyilarindan farkli olarak sahil kesiminde kisin kar yagis1 goriilebilmektedir. ilin i¢ kesimlerinde

ise yazlarin sicak, kislarin soguk gectigi karasal iklim hakimdir.

Tekirdag, Tiirkiye’'nin deprem bakimindan riskli bélgelerinden biridir. Marmara Denizi
tizerinden ile ulasan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Sarkdy’e bagh Gazikoy ve Golciik Mahallelerinden
gecmektedir. Sarkoy ve Miirefte bolgeleri 1.derece, Tekirdag Merkez 2.derece, daha kuzeyde

kalan ilceler ise 3.ve 4. derece deprem bdélgesidir.

ilin 6nemli yiikseltisini olugturan Tekir Daglari, Kumbag'dan baslayarak Gelibolu istikametinde
bir siradag halinde uzanmaktadir. Daglarin 60 km boyunca en yiiksek yeri Ganos’tur. Ganos’un
yiiksekligi 945 metredir. Ilin dogu kesimi daha az yiiksek olmakla birlikte, buradaki Istirancalar
Cerkezkdy'den baslar ve kuzeye dogru gittikge yiikselir. ilin Marmara kiyilarindaki kiigiik kiy1
ovalarindan baska i¢ kisimlarda da akarsulari ve genis tabanl vadilerini kaplayan bereketli

ovalar1 mevcuttur.

Tarihce: Tekirdag’da insan yerlesimi ile ilgili en eski kalintilara Karansilli kéyii dolaylarindaki
Yatak, Kustepe ve Malkara yakinlarindaki Balitepe adli buluntu yerlerinde rastlanmistir. Bunlar
Alt Paleolitik Cag’a ait aletlerin bulundugu agik hava buluntu yerleridir. Tipolojik olarak bir
milyon yil ile 250 bin y1l 6nceleri arasina tarihlenebilirler. Tekirdag''n hemen dogusunda
bulunan Menekse Catagi ise Kalkolitik Cag'dan Helenistik Donem’e kadar yerlesilmis bir buluntu

yeridir.
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Tekirdag'in eski tarihi Trakya’'daki diger illere paralellik gosterir; ilk olarak Traklar tarafindan
iskan edilen bolge, Makedon, Pers, Roma ve Bizans egemenliginin ardindan 1357’de I. Murat
tarafindan fethedilerek Osmanli topraklarina katilmistir. 1703 yilinda Avusturya
Imparatorlugu’na kars1 bagimsizlik miicadelesi veren asi Macar prensi Rakoczi'ye de ev sahipligi
yapmis olan Tekirdag, Osmanli doneminin sonlarinda Edirne vilayetine bagh bir sancak merkezi
idi. 93 Harbi'nde (1878) Rus, Balkan Harbi'nde (1912) Bulgar ve L. Dlinya Savasi’ndan sonra
(1920-1922) Yunan isgali yasayan il, Tiirk Kurtulus Savasi ile gelen zaferin ardindan 13 Kasim
1922 tarihinde kalic1 olarak Tiirk topraklarina katildu.

Tarim ve Hayvancilik: Tekirdag'in tarimsal {iretimi, hayvansal tiretiminden cok daha fazladir.
Bitkisel iiretimin en 6énde geleni bugdaydir. Bu iiriinii sirasiyla aycicegi, kanola, arpa, silajlik
misir takip etmektedir. Meyve tlretiminin en 6nde geleni ise tiziimdiir. Bu liriinii sirasiyla zeytin,
ceviz, kiraz karpuz, kavun ve sofralik domates de takip etmektedir takip etmektedir.
Hayvancilikta biiytikbas, kiiciikbas hayvanlarin yani sira tavukculuk ve aricilik ta yapilmaktadir.

Aycicegi bali ve balmumu iiretilmektedir.
Deniz Turizmi:

Sarkdy: Sarkdy, Marmara Denizi kiyisina kurulmus sirin bir ilgedir. Zeytini, tizlimi ve kirazi ile
unlidir. Sarkdy, 60 km uzunlugunda ki sahili ile Tirkiye'nin birinci, diinyanin en uzun 12.

kumsalina sahiptir. Mavi bayrakli denizi ve tertemiz sulari ile biiyiik ilgi gormektedir.

Hoskoy: Tekirdag'in Sarkoy ilcesine bagli olan, balik ve zeytinyagiyla tinlii bir beldedir. Dogal
glizellikleriyle doyumsuz manzaralar sunan Hoskdy, yorenin en biiyiik balik¢1 barinaklarindan
birine sahiptir. Yazin, deniz tatili icin sakin bir yer arayanlarin tercih ettigi Hoskoy, fotograf ve

doga tutkunlari icin de glizel bir alternatif olusturmaktadir.

Kumbag: Tekirdag'da deniz turizmi denilince akla ilk gelen yerlerden olan Kumbag, 6zellikle yaz
aylarinda Istanbul basta olmak iizere cevreden gelen ziyaretgilerin ugrak yeri haline gelmistir.
Tekirdag’a 14 kilometre mesafede olan Kumbag, Marmara kiyisinin 6nde gelen tatil beldeleri
arasinda yer alir. Kumbag sirtlarindaki orman i¢i dinlenme tesisleri 6zellikle hafta sonlar1 ¢cok

saylida tatilciyi agirlamaktadir.

Kastro: Tekirdag'in Saray ilgesine 27 kilometre uzaklikta Karadeniz'in Tekirdag’a temas ettigi
noktada yer alan Kastro (Camlikoy) yesilin mavi ile bulustugu Istrancalar bolgesinde yer alir.
Alan; Marmara Denizi kenarindaki Tekirdag ilinin Karadeniz kiyisindaki hududunu
olusturmakta ve halihazirdaki mesire yerinin bulundugu koy ile birlikte yaprakli ormanlar ve

zengin bitki ortiisiiyle essiz bir dogal glizellik sunmaktadir.
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5.2 Konumu ve Cevresel Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller Tekirdag ili, Silleymanpasa ilgesi, Yavuz Mahallesi, 969 ada
12, 13 ve 110 parsel numarali tasinmazlardir.

Idari mahalle olarak Yavuz Mahallesinde kayith olan 969 ada 12 ve 13 parseller Saraphane
Caddesine, 110 nolu parsel ise Sehit Hasan Demirkol Sokaga cephelidir. Tasinmaz yaklasik
olarak 40.976060 derece enlem ve 27.502488 derece boylam koordinatlarinda yer almaktadir.
Taginmazlarin konumlu oldugu alana ulasim imkanlari oldukga rahattir. Ozel arag ve toplu

tasima araclari ile ulagsim rahatlikla saglanabilmektedir.

Tasinmazlarin yakin cevresinde; Tekira Alisveris Merkezi, Ozel Tekirdag Star Medica Hastanesi,
Tekirdag Adliyesi, Sileymanpasa Rumeli iskelesi ve Ceyport Tekirdag Uluslararas1 Limani
bulunmaktadir. Diger yandan tasinmazin bulundugu bélgede kamu binalary, ticari yapilasmalar,
0zel bankalarin subeleri vb. ticari yapilari ile otel, ofis ve biiro kullaniml yapilar yogun olarak

gorilmektedir.
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Rapora konu tasinmazlara iliskin tapu ve takyidat bilgileri Miisteri tarafindan 19.12.2023

tarihinde Tapu Kadastro Bilgi Sistemi (webtapu) lizerinden temin edilmistir.
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Tasinmazlarin tapu kayitlarinda herhangi bir kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.
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5.4 Kadastral Durum Bilgileri

Tasinmazlarin kadastral durum bilgileri asagidaki gibidir.

0] __ilce | Mahalle

Tekirdag @ Siileymanpasa Yavuz 969 12 1.015,90 Arsa
Tekirdag @ Siileymanpasa Yavuz 969 13 2.095,80 Arsa
Tekirdag @ Siileymanpasa Yavuz 969 110 349,55 Arsa
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5.5 imar Durum Bilgileri

Silleymanpasa Belediyesi Imar Miidiirliigi Imar Biirosundan alinan sifahi bilgiye goére
degerlemeye konu tasinmazlarin 04.04.2012 onay tarihli 1/1000 Olgekli Tekirdag
Revizyon+ilave Uygulama Imar Plamina tabi oldugu bilgisi edinilmistir. S6z konusu

tasinmazlarin imar durum bilgileri asagidaki gibidir.

P 2 imar Fonksiyon Yapilasma

. Bitisik Nizam
Ticaret Alani 10,22 5 Kat
969 12 1.015,90 . . . Ayrik Nizam
Turizm Ozel Saglik Alani 956,89 Hmaks: 21,50
Yol 48,79 -
Emsal: 0,20
Bakim Akaryakit Alani 33,19 H: 6.50
Ticaret Alani 2,75 Bitisik Nizam
969 13 2.095,80 5 Kat
Turizm Ozel Saghk Alam = 939,35 Ayrik Nizam
! Hmaks: 21,50
Yol 1.120,51 -
Bitisik Nizam
969 110 349,55 Ticaret Alani 349,55 5 Kat

Arka Bahge: 3x3=9 m”

969 ada 12 ve 13 parselin tevhidi sarti bulunmaktadir. Ayrica 969 ada 13 parselin mevcut
durumda %53,46 oraninda terk orani oldugu hesaplanmistir. 3194 Sayil Arazi ve Arsa
Diizenlemeleri Hakkinda Yonetmelikte yer alan 14. maddede gore: “Dilizenlemeye tabi tutulan
yerler ile bélgenin ihtiyaci olan umumi ve kamu hizmet alanlari i¢in, Imar Kanununun 18’inci
maddesine gore alinacak diizenleme ortaklik paylari, diizenlemeye tabi tutulan arazi ve
arsalarin diizenlemeden 6nceki yiizolglimlerinin ylizde kirk besini (%45) gecemez.” hiikmii yer
almaktadir. Bu sebeple s6z konusu parsellerin tevhit sarti, tevhit sart1 sonrasi olusabilecek
fonksiyon ve alan dagilimi hem de terk oranin kesin olarak belirlenebilmesi icin resmi imar
durum basvurusu yapilmasi 6nerilmektedir.

969 ada 12 ve 13 parselin tevhit edilmesi ile birlikte olusacak alan bilgileri yaklasik olarak

asagidaki gibidir.
Fonksiyon Alani, m*
Emsal: 0,20
Bakim Akaryakit Alani 33,19 H: 6,50
. Bitisik Nizam
969 12 Ve.1.3 3.111,70 Ticaret Alani 12,97 5 Kat
Tevhidi Avrik Ni
L o yrik Nizam
Turizm Ozel Saglik Alani 1.896,24 Hmaks: 21,50
Yol 1.169,30 -
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5.6 Proje ve Ruhsat Bilgileri

Degerlemeye konu tasinmazlarin tamami arsa vasiflidir. Parsellere ait herhangi bir proje ya da

ruhsat bulunmamaktadir.
5.7 Yap1 Denetim Kurulusu ve Denetim Bilgileri

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yap1 denetim kurulusu ve denetim bilgileri

bulunmamaktadir.
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5.8 Tanimi, Yapisal ve Teknik Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller Tekirdag ili, Silleymanpasa ilgesi, Yavuz Mahallesi, 969 ada
12, 13 ve 110 parsel numarali tasinmazlardir. Degerleme tarihi itibariyle 969 ada 12 ve 13
parseller iizerinde yer alan yapilarin yikilmis oldugu gortulmiistir. 110 numarali parsel ise bos

arsa vasfindadir.

Ada . 2 Geometrlk Topografik

Bat1 Yonu
969/12 1.015,90 Arsa Dértgen Diiz Saraphane Cd.
Parsel
(18 m)
Ara Bat1 Yonu
969/13 2.095,80 Arsa Dikdortgen Diiz Saraphane Cd.
Parsel
(37 m)
Kuzey ve Dogu
Kése Yoniu
969/110 349,55 Arsa Dortgen Diiz 5 Sehit Hasan
Parsel .
Demirkol

Sokak (35 m)

5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi

Degerlemeye konu tasinmazlarin tamami arsa vasiflidir. Parsellerin tamami yasal ve mevcut

mevcut durumda nitelik ve kullanim bakimindan uyumludur.
5.10 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler

Olumlu Ozellikler

e Tasinmazlarin ilce merkezinde konumlu olmalari.

e Ulasim imkanlarinin rahat olmasi.

e 969 ada 110 nolu parselin terkleri yapilmis parsel olmasi.

e 969 ada 110 nolu parselin kése konumlu olmast.

Olumsuz Ozellikler

e 969 ada 12 ve 13 parsellerin tevhit sartinin bulunmasi ve terklerinin yapilmamis olmasi.

o Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak etkileri.
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5.11 Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhk Dénemde Gerceklesen Alm - Satim Islemleri ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkuller i¢in Siileymanpasa Tapu Miidiirliigiine kiitiik incelemesi icin
basvuru yapilmis ancak tarafimiza izin verilmemistir. 969 ada 12 ve 13 parsellerin tapu
hareketleri icin Sirketimizce hazirlanan son ii¢ degerleme raporunda yer alan tapu kayit

belgeleri incelenmistir.

e 21.04.2022 tarihli tapu kayit belgesine gore 969 ada 12 ve 13 parsellerin 01.06.2018
tarih ve 14065/14072 yevmiye nolu satis islemleri ile Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat
Bankas1 A.S. adina tescil edildigi daha sonra 24.02.2023 tarih ve 7863 yevmiye nolu satis
islemi ile Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 adina tescil edildigi tespit edilmistir.

e 969 ada 110 nolu parselin 10.03.2023 tarih ve 9878 yevmiye nolu satis islemi ile Ziraat

Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 adina tescil edildigi tespit edilmistir.
5.12 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Simirlayan Faktorler
Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
5.13 En Etkin ve Verimli Kullanim

Degerleme konusu parselin iizerinde imar plani fonksiyonu dogrultusunda gelistirilmesinin en

etkin ve verimli kullanimi olacag diisiiniilmektedir.

5.14 Miisterek veya B6liinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu gayrimenkule ait miisterek veya boliinmiis kisimlar bulunmamaktadir.
5.15 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin yasal siire¢ detaylar1 Rapor’'un 5.3, 5.4, 5.5, 5.6, 5.7 ve

5.171’inci béliimlerinde verilmistir.
5.16 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve degerleme ¢alismasinda baz alinan

verilere Rapor’un 5.8.'inci b6liimiinde detayli olarak yer verilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMASI

6.1 Degerleme Isleminde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Secilme Nedenleri

Rapor’un 3.3 “incii boliimiinde degerleme yontemlerinin detayr aciklanmistir. Bu degerleme
calismasinda, degerleme konusu gayrimenkuliin yakin ¢evresinde yapilan emsal arastirmasi
sonucunda bulunan emsallerin degerleme konusu gayrimenkule onemli olciide benzerlik
tasiyan gayrimenkuller olmasi, gayrimenkule yakin konumda ve kismen benzer yapilasma
sartlarina sahip olmalari, bolgede aktif olarak benzer tasinmaz piyasasinin bulunmasi ve 6nemli
Olciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan giincel gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi
nedeniyle “Pazar Yaklasimi” kullanilmistir.

Alternatif olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkul degerinin teyit edilmesi ve aykirihik
teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak imar fonksiyonu dogrultusunda

arsa lizerinde proje gelistirilerek “Gelir Yaklasimi” kullanilmistir.
6.2 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararas1 Degerleme Standartlarina gére pazar

degeri hesaplanacaktir.

6.3 Emsal Arastirmasi

6.3.1 Satilik Arsa Emsal Arastirmasi
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Emsal 1: Magna Cadde Gayrimenkul Reyhan Ulger (0533 741 03 34)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumlu, Ertugrul Mahallesi 265 ada 46 parsel numaralj,

5 kat ticaret+konut imarli, 157,27 m? arsa 4.000.000 % bedelle satihiktir. (25.433,97 £/m?)
Emsal 2: Yusuf Akkaya (0555 096 11 12)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda, Ertugrul Mahallesi 318 ada 14 parsel numaralj,
H: 7,50 konut-konaklama alani imarli, 122,00 m? arsa 1.800.000,00 £ bedelle satiliktir.
(14.754,10 £/m?)

Emsal 3: Best Yatirim Gayrimenkul, Metin Giiler (0545 280 52 53)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda, Hiirriyet Mahallesi 252 ada 11 parsel numarals,
H: 7,50 2. derece ticaret alani imarli, 114,67 m? arsa 1.750.000,00 £ bedelle satiliktir. (15.261,18
b/m?)

Emsal 4: Yanki Gayrimenkul, Rasim Namuk (0533 810 54 54)

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda, Ertugrul Mahallesi 315 ada 16 parsel numarals,

H: 7,50 konut-konaklama alani imarl;, 190,36 m? arsa 2.500.000,00 £ bedelle satiliktir.
(13.133,01 £/m?)

Goriis: 969-12/13 parseller icin 20-25 bin arasi, 969/110 parsel icin su anda 30 bin civar1 bayan
ettiler. Ancak 969/110 parselin bulundugu sokagin biraz daha gelismesiyle birlikte 50 bini

bulacag soylendi.
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Emsal Analizi

969 Ada 12-13 Parsel Emsal Analizi

Emsal 1
Satisa Sunulan Birim Deger, £/m?

Emsal 2

Emsal 3

Emsal 4

Gorius

2543397 14.754,10 15.261,18 13.133,01 22.500,00

|Pazar11k Pay1 10,00%

10,00%

10,00%

10,00%

0,00%

Gerg¢eklesmesi Muhtemel Birim Deger, t./m2 22.890,57 13.278,69 13.735,07 11.819,71 22.500,00

imar Durumu Kéti Kotil Koti Kotii Benzer
|Dl'izeltme 30,00%  40,00%  40,00%  40,00% 0,00% |
Konum Kot Koti Kot Kot Benzer
|D1'izeltme 25,00% 2500%  2500%  25,00% 0,00% |
Cephe Sayis1 Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
|D1'izeltme 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% |
Miilkiyet Yapisi Miistakil Miistakil Miistakil Miistakil Benzer
|D1'izeltme 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% |
Toplam Diizeltme 55,00%  6500% 6500%  65,00% 0,00%
Diizeltme 12.589,81 8.631,15 8927,79 7.682,81 0,00

Diizeltilmis Birim Deger, £ /m?

Genel Ortalama Birim Deger, £/m? 24.411,12

35.480,38 21.909,84 22.662,86 19.502,52 22.500,00

Emsal analizi sonucu 969 ada 12 ve 13 parsel numarali tasinmazlarin net arsa m? birim degeri

24.500,00 £/m? olarak hesaplanmustir.
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969 Ada 110 Parsel Emsal Analizi

Emsall Emsal2 Emsal3 Emsal4 Goriis
Satisa Sunulan Birim Deger, £/m? 2543397 14.754,10 15.261,18 13.133,01 30.000,00

|PazarllkPay1 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 0,00% |
Gergeklesmesi Muhtemel Birim Deger, £/m? 22.890,57 13.278,69 13.735,07 11.819,71 30.000,00

imar Durumu Kotu Kotu Kotu Kotu Benzer
|Diizeltme 40,00% 50,00% 50,00% 50,00% 0,00% |
Konum Kotu Kotu Kotu Kotu Benzer
|D1'izeltme 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 0,00% |
Cephe Sayisi Kotu Koti Kot Koti Benzer
|Diizeltme 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 0,00% |
Miilkiyet Yapisi Miistakil Miistakil Miistakil Miistakil Benzer
|Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% |
Toplam Diizeltme 75,00%  85,00% 85,00% 85,00% 0,00%
Diizeltme 17.16793 11.286,89 11.674,81 10.046,75 0,00

Diizeltilmis Birim Deger, £/m? 40.058,50 24.565,57 25.409,87 21.866,46 30.000,00

Genel Ortalama Birim Deger, i,/m2 28.380,08

Emsal analizi sonucu 969 ada 110 parsel numarali tasinmazlarin arsa m? birim degeri

28.500,00 £/m? olarak hesaplanmistir.
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6.3.2 Satilik Ofis Emsal Arastirmasi

Birim
2 .
vof g | omm ] sanm et b pegeri, b/m®

Melba Gayrimenkul
1 Melik Bahadir Melba is Merkezi-3 1 63,00 1 1.750.000,00 27.777,78
0 (544) 662 02 30
Giirkan Basaran s .
2 0 (543) 886 26 48 Belediye Is Merkezi 3 34,00 26 770.000,00 22.647,06
3 Ishak Bey Aydmn Plaza 1 100,00 3 3.250.000,00  32.500,00

0(541) 615 06 59 Hiikiimet Cd.
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Satisa Sunulan Birim Deger, £/m? 27.777,78 22.647,06 32.500,00
Pazarlik Pay1 10,00% 10,00% 10,00%

Gerceklesmesi Muhtemel Fiyat, £/m? 25.000,00 20.382,35 29.250,00

Konum Benzer  Kismen Koétii lyi
Diizeltme 0,00% 10,00% -10,00%
Biytuikliik Benzer Benzer Benzer
Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00%
Yas Benzer Koti Benzer
Diizeltme 0,00% 10,00% 0,00%
Toplam Diizeltme 0,00% 20,00% -10,00%
Diizeltme 0,00 407647 -2.925,00
Diizeltilmis Birim Deger, £/m? 25.000,00 24.458,82 26.325,00

Ortalama Birim Degeri, £/m? 25.261,27

Emsal diizeltme sonucu biiro m? birim degeri ~25.000,00 /m? olarak hesaplanmistir.
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6.3.3 Satilik Diikkan Emsal Arastirmasi

Zemin Birim
Bodrum Asma | Toplam Pacal Fiyaty, £ o 2
2 Degeri, £/m
Alan, m

Survey Gayrimenkul
1 ibrahim Saribiyik 0,00 150,00 150,00 300,00 225,00 @ 10.000.000,00 44.444,44
0(530) 8661071
Zens Gayrimenkul
2 Hiiseyin Kiziltung 100,00 190,00 0,00 290,00 210,00 7.500.000,00 35.714,29
0 (546) 445 99 62

3 Ali Mert Bey 0,00 80,00 0,00 80,00 80,00 3.600.000,00 45.000,00
Mirza Gayrimenkul

4 Timur Saygi 0,00 150,00 0,00 150,00 150,00 6.250.000,00 41.666,67
0 (541) 2824259

5 Gorilis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 60.000,00

Not: Zemin kat pacal birim deger hesabinda bodrum kat alani1 1/5 oraninda, asma kat alan1 %

oraninda indirgenmistir.
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Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Goriis
Satisa Sunulan Birim Deger, /m? 4444444 35.714,29 45.000,00 41.666,67 60.000,00
|Pazarllk Pay1 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 0,00% |

Gerc¢eklesmesi Muhtemel Fiyat, 1 /m? 40.000,00 32.142,86 40.500,00 37.500,00 60.000,00

Konum (Ticari Yogunluk) Kismen Koétii Kismen Koti Kot Kismen Kotlii  Benzer
|D1'izeltme 20,00% 20,00% 25,00% 20,00% 0,00% I
Biyiikliik Benzer Benzer Kiiciik Benzer Benzer
|D1'izeltme 0,00% 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% I
Toplam Diizeltme 20,00% 20,00% 35,00% 20,00% 0,00%
Diizeltme 8.000,00 642857 14.17500 7.500,00 0,00

Diizeltilmis Birim Deger, £/m? 48.000,00
Ortalama Birim Degeri, £/m? 49.249,29

38.571,43 54.675,00 45.000,00 60.000,00

Emsal diizeltme sonucu zemin kat diilkkan m? birim degeri ~49.250,00 £/m? olarak

hesaplanmistir.
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6.4 Pazar Yaklasimi ile Deger Takdiri

Yapilan arastirmalar ve emsallere iliskin degerlendirmeler sonucunda, rapora konu parsellerin
konumu, biiyiikliigli, manzarasi, imar fonksiyonu, yapilasma sartlari, ulasim imkanlar1 gibi
emsallerine gore olumlu ve olumsuz dzellikleri birlikte degerlendirilerek 969 ada 12 ve 13

parsel numarali tasinmazlarin net arsa m? birim degeri 24.500,00 ¥/m?, 969 ada 110 parsel

numarali tasinmazin net arsa m? birim degeri 28.500,00 £/m? olarak hesap ve takdir edilmistir.

» 969 ada 13 parselin mevcut durumda %53,46 oraninda terk orani oldugu hesaplanmistir.
3194 Sayili Arazi ve Arsa Diizenlemeleri Hakkinda Yonetmelikte yer alan 14. maddede gore:
“Diizenlemeye tabi tutulan yerler ile bolgenin ihtiyaci olan umumi ve kamu hizmet alanlari
icin, Imar Kanununun 18’inci maddesine gore alinacak diizenleme ortaklik paylari,
diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin diizenlemeden 6nceki yiizol¢limlerinin yiizde
kirk besini (%45) gecemez.” hiikkmii yer almaktadir. Bu sebeple s6z konusu parselin deger

takdirinde %45 kesinti ile hesaplanan net alan tizerinden deger takdiri yapilmistir.

> Arsa Degeri = Net Alan1 (m?) x Arsa m? birim degeri (£/m?) olarak hesaplanmigtir.

0,
Net Birim . KDV Harig¢ /L K.DV
Ada Parsel 2 . 2 Deger, & o DEY
Alan, m* | Deger, £/m Deger, & o
Deger, £
969 12

1.015,90 956,89 24.500,00 23.443.805,00 23.445.000,00 25.789.500,00

969 13 2.095,80 1.152,69 24.500,00 28.240.905,00 28.240.000,00 31.064.000,00
969 110 349,55 349,55 28.500,00 9.962.175,00 9.960.000,00 10.956.000,00
Toplam 3.461,25 2.459,13 61.646.885,00 61.645.000,00 67.809.500,00
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6.5 Gelir Yaklagimu ile Deger Takdiri

969 Ada 12 ve 13 Parsel Proje Analizi

Bu yontemde, arsanin imar kosullar1 dikkate alinarak arsa iizerinde proje gelistirilmis,
gelistirilen proje biinyesinde yer alan fonksiyonlarin satis degerleri dogrultusunda projenin
satisindan elde edilecek toplam hasilatinin net bugiinkii degeri hesap edilmistir. Buna gore proje
analizinde kullanilmak iizere Siileymanpasa Belediyesi'nden sifahi olarak 6grenilen ingaat alan
bilgileri asagidaki gibidir.

Parsel Bilgileri

Parseller Toplam Yiizol¢lim, m? 3.111,70
Terk Sonrasi Alan, m? 1.896,24

Alan Bilgileri

Taban Oturumu (TAKS) 1.135,00 m?
2 Bodrum Kat (Otel Ortak Alanlar 3.000,00 m*
Zemin Kat 1.135,00 m?
6 Normal Kat 6.810,00 m*
Toplam insaat Alam 10.945,00 m?

Insaat Maliyeti Varsayimlari
insaat Maliyeti

Insaat Maliyet Birim Bedeli, £/m? 20.000,00
Toplam Maliyet, & 218.900.000,00

Imar planlarina gére parsel iizerinde gelistirilen proje 12.08.2023 tarih ve 32277 sayili Resmi
Gazetede yayinlanan, Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanliginca agiklanan; Mimarhk ve
Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2023/2 Yili Yap1 Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Teblige gore 5/B yap1 simfinda olup birim maliyeti 16.250,00 /m?*dir.
Ancak; mevcut piyasa kosullarinda ve bdlgede yapilan arastirmalarda tespit edilen birim
maliyetlerin daha yiiksek bedeller iizerinden yapildigi tespit edilmistir. Bu sebeple proje
analizinde ingaat birim maliyeti 20.000,00 ¥/m? olarak kabul edilmistir. Ingaat tamamlanma

ve maliyeti icin hazirlanan projeksiyon asagidaki gibidir.
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Otel Arastirmasi ve Varsayimlar

e Bolgede yapilan arastirmalarda otel odalarinin 20-40 m? net alana sahip oldugu,

e  Yillik hizmet giin sayinin 365 oldugu,

e 2023 yili icin oda fiyatlarinin otellerin dzellikleri ve konumlarina gére 1.500-3.000 £
arasinda degistigi,

e Otel alanlar i¢in amorti siiresinin 15-20 y1l arasinda oldugu,

tespit edilmistir. Buna gore yapilan arastirmalara gore proje analizinde kabul edilen veriler

asagidaki gibidir.
Oda Net Alani 30,00 m?
Oda Basi1 Ortak Alan (Koridor Ve Kat Ortak Alanlari) 20,00 m?
Oda Kat Briit Alani 50,00 m?
Otel Alani 10.945,00 m?
Oda Kapasitesi 136
Yillik Hizmet Giin Sayis1 365
Yillik Oda Kapasitesi 49.713
Oda Fiyat1 () (2023) 2.000
Artis Orani 30,00%
Gider Artis Oram 30,00%
?(l)%ﬁgr?t?lgal?)?:gpor Salonu, Spa, Restoran, Transfer) 15,00%
Renevasyon Fonu 5,00%
isim Hakki Bedeli 5,00%
2023 Y1l Otel Tiim isyeri Sigorta Bedeli 464.068
2023 Yili Emlak Vergisi 875.600
Kapitalizasyon Orani 6,67%

Varsayimlar ve Genel Kabuller

e Gelir yaklasimi yonteminde deger hesaplamasinda kullanilmistir. Indirgeme orani:
Risksiz getiri orani (kupon faiz orani x yil/kupon dénemi) + risk primi seklinde %40
olarak hesaplanmigtir.

e Risksiz getiri orani, T.C. Merkez Bankasi’'nin uzun dénemli (20.11.2024 vadeli) devlet

tahvili baz ahnmistir.

INDIRGEME ORANI 40,00%

Kupon Faiz Orani 18,18%
Kupon Donemi 6 Ay

Risksiz Getiri Orani(*) 36,36%
Piyasa Risk Primi 3,64%
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Otel Nakit AKis Projeksiyonu 20.12.2023 31.12.2023 ‘ 31.12.2024 ‘ 31.12.2025 ‘ 31.12.2026 ‘ 31.12.2027 31.12.2028 ‘ 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033
Yillar \ 1 \ y) | 3 \ 4 5 \ 6 7 8 ) 10

Yillik Oda Kapasitesi 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713 49.713
Doluluk Orani (%) 0% 65% 65% 65% 65% 70% 70% 75% 75% 80% 80% 80%
Satilan Oda Sayisi 0 1.062 32.313 32.313 32.313 34.799 34.799 37.285 37.285 39.770 39.770 39.770
Oda Fiyatlary, & 2.000 2.000 2.600 3.380 4.394 5.712 7.426 9.654 12.550 16.315 21.209 27.572
Konaklama Geliri, & 0 2.124.720 84.014.970 109.219.461 | 141.985.299 | 198.779.419 | 258.413.245 359.932.734 467.912.554 648.838.741 843.490.364 1.096.537.473
Diger Gelirler, & 0 318.708 12.602.246 16.382.919 21.297.795 29.816.913 38.761.987 53.989.910 70.186.883 97.325.811 126.523.555 164.480.621
Toplam Gelirler, £ 0 2.443.428 96.617.216 125.602.380 | 163.283.094 | 228.596.332 | 297.175.231 | 413.922.644 | 538.099.437 | 746.164.553 | 970.013.918 | 1.261.018.094
Gop (%) 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%
isletme Genel Giderleri, & 0 1.710.400 67.632.051 87.921.666 | 114.298.166 | 160.017.432 | 208.022.662 289.745.851 376.669.606 522.315.187 679.009.743 882.712.666
Gop, ¥ 0 733.028 28.985.165 37.680.714 | 48.984.928 | 68.578.900 | 89.152.569 | 124.176.793 | 161.429.831 | 223.849.366 | 291.004.175 378.305.428
Renovasyon Fonu, 0 36.651 1.449.258 1.884.036 2.449.246 3.428.945 4.457.628 6.208.840 8.071.492 11.192.468 14.550.209 18.915.271
Isim Hakki Bedeli, & 0 36.651 1.449.258 1.884.036 2.449.246 3.428.945 4.457.628 6.208.840 8.071.492 11.192.468 14.550.209 18.915.271
Agop, £ 0 659.726 26.086.648 33.912.643 | 44.086.435| 61.721.010 | 80.237.312 | 111.759.114 | 145.286.848 | 201.464.429 | 261.903.758 340.474.885
Tiim Isyeri Sigortasi Hizmet Bedeli, & 0 15.257 603.288 784.275 1.019.557 1.325.425 1.723.052 2.239.968 2.911.958 3.785.545 4.921.209 6.397.571
Emlak Vergisi, & 0 28.787 1.138.280 1.479.764 1.923.693 2.500.801 3.251.042 4.226.354 5.494.260 7.142.538 9.285.300 12.070.890
Net Nakit Akislar: (Ebitda), £ 0 615.682 24.345.080 31.648.604 | 41.143.185| 57.894.784 | 75.263.219| 105.292.792 | 136.880.630 | 190.536.346 | 247.697.249 322.006.424
Doénem Sonu Artik Deger, & 4.830.096.365
Nakit Akis, £ 0 615.682 24.345.080 31.648.604 | 41.143.185| 57.894.784 | 75.263.219| 105.292.792 | 136.880.630 | 190.536.346 | 247.697.249 | 5.152.102.789
Net Bugiinkii Deger, 304.410.307

Otel insa Maliyeti, £ 218.900.000

Girisimci Kar1 Dahil Arsa Degeri, 85.510.307

Girisimci Kar1 Orani 30%

Girisimci Kar, & 25.653.092

Arsa Degeri, £ 59.857.215

Briit Arsa Birim Degeri, £/m? 19.236

Net Arsa Birim Degeri, £ /> 31.566

Proje gelistirme yontemine gore 969 ada 12 ve 13 parselin arsa degeri ~59.850.000,00 £ olarak hesaplanmistir.
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969 Ada 110 Parsel Proje Analizi

Bu yontemde, arsanin imar kosullar1 dikkate alinarak arsa iizerinde proje gelistirilmis,
gelistirilen proje biinyesinde yer alan fonksiyonlarin satis degerleri dogrultusunda projenin
satisindan elde edilecek toplam hasilatinin net bugiinkii degeri hesap edilmistir. Buna gore proje
analizinde kullanilmak lizere Stileymanpasa Belediyesi'nden sifahi olarak 6grenilen insaat alam
bilgileri asagidaki gibidir.

Parsel Bilgileri

Parsel Yiizél¢iimii, m? 349,55

Alan Bilgileri

Bodrum Kat (Ticari) 279,64 139,82
Zemin Kat (Ticari) 272,44 237,44
1. Kat (Biiro) 272,44 247,44
2. Kat (Biiro) 272,44 247,44
3. Kat (Biiro) 272,44 247,44
4. Kat (Biiro) 272,44 247,44
Toplam 1.641,84 1.367,02
Satilabilir Biiro Alani 989,76
Satilabilir Ticaret Alam 377,26

Ortak Alan 274,82

Toplam insaat Alani, m? 1.641,84

Insaat Maliyeti Varsayimlari
Insaat Maliyeti

Insaat Maliyet Birim Bedeli, £/m? 12.500,00
Toplam Maliyet, & 20.523.000,00

Imar planlarina gére parsel iizerinde gelistirilen proje 12.08.2023 tarih ve 32277 sayili Resmi
Gazetede yayinlanan, Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanliginca agiklanan; Mimarhk ve
Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2023/2 Yili Yap1 Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Teblige gore 3/B yap: siifinda olup birim maliyeti 9.000,00 /m?*dir.
Ancak; mevcut piyasa kosullarinda ve bolgede yapilan arastirmalarda tespit edilen birim
maliyetlerin daha yiiksek bedeller tzerinden yapildig1 tespit edilmistir. Bu sebeple proje
analizinde ingaat birim maliyeti 12.500,00 ¥/m? olarak kabul edilmistir. Insaat tamamlanma

ve maliyeti icin hazirlanan projeksiyon asagidaki gibidir.
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Insaat Projeksiyonu

20.12.2023 31.12.2023 31.12.2024
Insaat Tamamlanma Orani, % 0% 0,00% 100,00%
Tamamlanan Insaat Alani, m? 0,00 0,00 1.641,84

Satis Projeksiyonu

Degerlemede tasinmazlarin bulundugu bolgedeki hali hazirda satista olan emsaller
dogrultusunda, biirolar i¢in ortalama satis birim degeri 25.000,00 £/m?, depolu diikkan igin

ortalama satis birim degeri 35.000,00 £/m? olarak belirlenmistir.

Not: Emsal analizlerinde zemin kat diikkan m? birim degeri 49.250,00 % olarak hesaplanmgtir.
Proje analizinde ise diikkan alani bodrum ve zemin kat olarak planlanmistir. Bu sebeple proje
analizinde birim deger hesabinda bodrum kat alani 1/5 oraninda indirgenerek bodrum+zemin

diikkan alani icin birim deger hesaplanmistir.

Biiro Satis Hiz1, % 0,00% 0% 100,00%

Satilan Konut Alani, m? 0,00 0,00 989,76

Diikkan Satis Hiz1, % 0,00% 0% 100,00%

Satilan Konut Alani, m? 0,00 0,00 377,26
2 | | | 024

Biiro Satis Geliri, £ 0,00 0,00 30.930.000,00

Satilabilir Biiro Alani, m? 989,76

Satig Orani, % 0% 0% 100%

Satilan Alan, m? 0,00 0,00 989,76

Birim Satis Degeri, & 25.000,00 25.000,00 31.250,00

Diikkan Satis Geliri, £ 0,00 0,00 16.505.125,00

Satilabilir Ticaret Alani, m? 377,26

Satis Orani, % 0% 0% 100%

Satilan Alan, m? 0,00 0,00 377,26

Birim Satis Degeri, & 35.000,00 35.000,00 43.750,00

Satig Bedeli Artis Orani, % 25%

Maliyet Bedeli Artig Orani, % 25%

Proje Toplam Gelirleri, £ 0,00 0,00 47.435.125,00

insaat Maliyeti, £ 0,00 0,00 25.653.750,00

Net Nakit AKkisi, £ 0,00 0,00 21.781.375,00

Gelirlerin Bugiinkii Degeri, £ 33.509.488,93

Projenin Net Bugiinkii Degeri, £

(Geiistirilmis Argsa Degerﬁ 15.386.967,88

Girisimci Kar1 Oram 30%

Girisimci Kary, & 4.616.090,36

Arsa Degeri, £ 10.770.877,51

Parsel Yiizél¢iimii, m* 349,55

Arsa Birim Degeri, £/m? 30.813,55

Proje gelistirme yontemine gore 969 ada 10 parselin arsa degeri ~10.770.000,00 % olarak

hesaplanmistir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuc¢larinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacla

izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Aciklanmasi

Bu degerleme g¢alismasinda, Rapora konu gayrimenkuller ile 6nemli 6l¢ciide benzerlik tasiyan
varliklarin aktif olarak islem gormesi, 6nemli 6l¢iide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan gilincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle “Pazar Yaklasimi” kullanilmistir.
Alternatif karsilastirma yontemi olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkullerin degerinin
teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak Gelir
Yaklasimina yer verilmistir. Bu yaklasim cercevesinde; arsanin mevcut imar kosullari
dogrultusunda yillara yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri 6ngoériiler ve varsayimlara gore
bugiine indirgenerek projenin net bugiinkii degeri ve arsa degeri hesaplanmistir. Bu yaklasim
cercevesinde; yillara yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri 6ngdériiler ve varsayimlara gore
bugiline indirgenerek gelirlerin bugiinkii degeri hesaplanmistir. Pazar Yaklasimi ve Gelir
Yaklasimi yontemleri incelendiginde ulasilan her iki degerin birbirine yakin oldugu
gorulmistir.

Sonuc olarak gayrimenkuliin deger takdirinde Pazar Yaklasimi ile ulasilan degerin piyasa
verilerine dayanmasi sebebi ile dngoriilen iskonto orami verilerine dayali gelir indirgeme

yontemi degerine tercih edilmistir.

Ozet Tablo
KDV Haric Toplam Deger, & %10 KDV Dahil Toplam Deger, £

Pazar Yaklasimi 61.645.000,00 67.809.500,00
Gelir Yaklagimi 70.620.000,00 77.682.000,00

7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Ni¢in Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Bu degerleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus

bulunmamaktadir.

7.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken

izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig1 Hakkinda Gériis

Rapora konu tasinmazlar arsa vasfindadir. Parseller icin alinmis herhangi bir ruhsat, proje vb.

yasal izin ya da belge bulunmamaktadir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis
Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Iliskin Esaslar Tebligi

Resmi Gazete Tarihi: 28.05.2013 Resmi Gazete Sayisi: 28660
Yedinci Béliim

Yatirimlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar

Madde 22- (Degisik:RG-23/1/2014-28891)

Birinci Fikra a Bendi: (Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kar1 veya kira geliri elde
etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane
ve benzeri her tiirlii gayrimenkulii satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin
almay1 veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden
olusan portféyii isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller

ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.

Birinci Fikra b Bendi: (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve
benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis
olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel,
alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binast ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya béliimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmast halinde, anilan
yapiya iliskin olarak yapr kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin
tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194
sayih Imar Kanunu’nun gecici 16nct maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu
fikrada yer alan yap1 kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul

edilir.

Birinci Fikra c Bendi: Portféylerine ancak iizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli élgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde

hiiktimleri saklidir.

Sonug itibariyle s6z konusu tasinmazlarin tapu ve takyidat bilgileri ile imar durumu bakimindan
kisitlayici bir husus bulunmamasi, gayrimenkuliin tapudaki niteliginin ve fiili kullanim seklinin
birbiriyle uyumlu olmasi ile birlikte “Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22. Maddesini 1. fikrasinin a, b, c bendleri incelendiginde rapora konu tasinmazin
Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfoyiinde

“Arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.
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8.SONUC
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. (bundan sonra Miisteri olarak anilacaktir)
talebi tlizerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul
Degerleme ve Damismanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak anilacaktir) tarafindan; Tekirdag ili,
Siileymanpasa Ilcesi, Yavuz Mahallesi, 969 ada 12, 13 ve 110 parsel numarah tasinmazlarin yasal
durumunun irdelenmesi, adil piyasa arsa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.

Bu Rapor, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun Seri III, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Tebligin” 1. maddesinin 2. fikras1 kapsaminda hazirlanmigtir.

S6z konusu taginmazlarin “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
Maddesini 1. fikrasinin a, b, c bendleri incelendiginde rapora konu tasinmazin Sermaye Piyasasi
Mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Arsa” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 gériis ve kanaatindeyiz.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Tekirdag li, Siileymanpasa il(;esi, Yavuz Mahallesi, 969 ada 12, 13 ve 110 parsel numaral

tasinmazlarin adil piyasa arsa degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

V)
Net Birim o KDV Harig¢ e K.DV
Ada Parsel Alan, m? | Deger, £/m? Deger, £ Deser & DET
’ ger, ger, Deger, £
969 12

1.015,90 956,89 24.500,00 23.443.805,00 23.445.000,00 25.789.500,00
969 13 2.095,80 1.152,69 24.500,00 28.240.905,00 28.240.000,00 31.064.000,00
969 110 349,55 349,55 28.500,00 9.962.175,00 9.960.000,00 10.956.000,00
Toplam 3.461,25 2.459,13 61.646.885,00 61.645.000,00 67.809.500,00
Nazmi DULKADIROGLU Hasan Serhat BERKLI Yasin PEKTAS
Insaat Miihendisi isletme Jeodezi ve Fotogrametri
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Gayrimenkul Degerleme Uzmani Miihendisi
Lisans No: 410729 Lisans No: 403376 Sorumlu Degerleme Uzmani

Lisans No: 400446
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