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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETI

Kocaeli ili, Karamiirsel Ilgesi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numaral parsel

Degerleme Konusu Isin ismi ve Kapsam iizerinde yer alan 3 Katli Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmaza
iliskin SPK mevzuati geregi giincel rayic degerlerinin tespiti
Degerlemeyi Talep Eden Kurum Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Rapor Numarasi 22-177
Rapor Tarihi 28.12.2022
Ada/ Parsel Yuz;)l:(Z;um, Cile N;{) Sayfa Nitelik
Tapu Bilgileri 3 Katli Betonarme Ofis
100/30 782,96 9/866 isyeri ve Arsasi
Mevcut Kullanim Ziraat Bankasi Tarafindan Kullanilmaktadir
imar Durumu Ticaret Alani, Bitisik Nizam, 5 Kat
Gayrimenkuliin Degeri (KDV Haricg) 10.845.000,00% / 578.612,93 USD

Gayrimenkuliin Degeri (%18 KDV Dahil) 12.797.100,00 £

*27.12.2022 Giinti Saat 15:30'da Belirlenen Gésterge Niteligindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Efektif Satis Kuru 1 USD= 18,7431 %
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1.RAPOR BILGILERI
1.1 Rapor Tarihi
28.12.2022

1.2 Rapor Numarasi
22-177

1.3 Rapor Tiiri

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S./nin (bundan sonra Miisteri olarak
anilacaktir) talebi {izerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak anilacaktir)
tarafindan; Kocaeli ili, Karamiirsel il(;esi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numaral parsel
lizerinde yer alan 3 Kath Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmazin SPK mevzuati
geregi glincel rayic ekspertiz degerinin Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan

degerleme raporudur.

1.4 Degerleme Tarihi
27.12.2022

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzmam Muhammet SEMIZ ve Degerleme Uzmani Hasan Serhat
BERKLI tarafindan hazirlanmis, Sorumlu Degerleme Uzman Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek

Mihendisi Yilmaz ALUC tarafindan kontrol edilmistir.
1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskani olan Yilmaz ALUC Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek
Miihendisidir. Arsa Ofisinde Bolge Miidiirliigii, Toplu Konut idaresi Baskanliginda Istanbul
Uygulama Baskanligi ve Bayindirlik ve IskAn Bakanhginda Bakanlik Miisavirligi gérevlerinde
bulunmustur. Gorev siliresince ¢ok sayida kamulastirma, arazi gelistirme, konut ve sanayi
projelerinde ¢alismistir. Bu arada Degerleme Uzmanligi lisansini alan Yilmaz ALUC sirketimiz

kurucu ortaklarindandir.
1.7 S6zlesme Tarihi ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Ziraat Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi AS. ile Sirketimiz arasinda

10.10.2022 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 sayilli Resmi Gazetede yayimlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri IIl, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

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

1.9 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son Ug

Degerleme Raporuna iliskin Bilgiler

S6z konusu tasinmaza yonelik sirketimizce hazirlanmis degerleme raporu bulunmamaktadir.
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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 15181nda, 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 Sertifikasini 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 Ilgesi, 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: Osmanaga Mahallesi Rihtim Caddesi, Ziraat Bankasi Blok No:4
Kadikdy/istanbul

Sirket Amaci: Ulkemiz gayrimenkul sektoriiniin gelisimine ivme kazandiracak ve Tiirkiye icin
katma deger olusturacak projeler ile sektoriinde oncii sirketler arasinda yer almak, ytliksek
yatirim degeri sunan 6zglin projeler gelistirerek istikrarli bilango biiytimesi gerceklestirmek,
kurumsal degerleri ve yoOnetim anlayisiyla sektériinde o6rnek bir kurum olmak ve

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

Halka Agiklik: %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

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.nin talebi iizerine, gayrimenkul degerleme
alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan;
Kocaeli ili, Karamiirsel flgesi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numarali parsel iizerinde yer alan
3 Kath Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmazin SPK mevzuati geregi giincel rayic
ekspertiz 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 sinirli olup tarafsiz ve 6nyargisiz olarak hazirlanmistir.

= lgili resmi kurumlarda gerekli arastirmalar 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 iicreti raporun herhangi bir boliimiine bagh degildir.

»  Degerleme calismalari ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

= Degerleme uzmani/uzmanlari 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 dort niisha olarak sinirh sayida iiretilmistir. Hicbir zaman Sirketimiz'in yazili 6n izni
olmadan iiciincii sahislara dagittm amaciyla kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya
edilemez. Kopyalarin kullanimlar halinde ortaya ¢ikabilecek sonug¢lardan 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 Yapi Yiiksekligi

3.2 Degerleme Calismasinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme ¢alismalari, 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” ve 01.02.2017
tarih 29966 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.1 sayil
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Tebligi” Hiikiimlerince, Tebligin
ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak gercgeklestirilmistir.
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 secimi ile nihai

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

» UDS’de, asagidaki UDS tanimh deger esaslarinin yanm sira, iilkelerin bireysel hukuk
mevzuatinda tanimlanmis veya uluslararasi sézlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS
tanimli olmayan deger esaslarinin dar kapsamli bir listesine de yer verilmektedir:

UDS tanimh deger esaslari:

1. Pazar Degeri

» Pazar degeri, bir varlik veya ylikiimliiliigiin, 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:
o“Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden ifade

edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda

9
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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 sozlesmesi 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 varhgin veya yilikiimliligin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger
oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir.

o“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 yansitur.

o“Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis 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 alici
pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazar1 olusturanlar arasinda yer almaktadir.

o“Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul goriillmeyen bir fiyatta 1srar etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varhg uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ciinkd istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

e“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.

“Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun

sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
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fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyati 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 ¢ikartilma zamani degerleme
tarihinden dnce gerceklesmelidir.
o“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 6lglilerde bilgilenmis  olduklarini
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar1 agisindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir.
Basiret, faydas1 sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi
itibariyla pazar sartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir
ortamda oOnceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarin1 satan bir satici
basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari
altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler icin 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 ge¢mis olmasidir.
Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik
edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varlifin 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 karli olan en
ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varlifin mevcut kullaniminin
devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik i¢in
teklif edecegi fiyat1 hesaplarken varlik i¢in planladigi kullanima gore belirlenir.
Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi
gereken deger esasin yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla,
pazardan tiiretilmis veriler kullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yo6ntemler
kullanilabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir. Gelir
yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, katiimcilar tarafindan benimsenen
girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklasimini

kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varliin maliyetinin
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ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gore 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
gorilmektedir.

Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya
alia 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 alicitnin degil, herhangi bir istekli bir alicitnin oldugunu varsaydigindan,

buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Varsayilan Kullanim

>

Varsayilan kullanim, bir varligin veya ytkiimliiliigiin kullanilma kogsullarini tarif eder. Farkl
deger esaslari 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.

Varsayillan Kullanim- En Verimli ve En iyi Kullanim

>

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek degerin
elde edilecegi kullanimdir.

En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal
olarak karly, yasal olarak izin verilen ve en ytliksek deger ile sonu¢lanan kullanim olmasi
gerekir. Cari kullanimdan farklhilik s6z konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi
kullanimina ddniistiiriilmesine 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 gz 6niline alinmasini gerektiren durumlarda,
s0z konusu varligin tek basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli
ve en iyi kullanim, bir varlik grubunun parcasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde
sahip olacagindan farkl olabilir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

12



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

22-177

e Bir kullannmin fiziksel olarak mumkiin olup olmadigini degerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak goriilen noktalar,
e Yasal olarak izin verilen sartlar1 yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligj,
e Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif
kullanima doniistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan
elde edecegi getirinin lizerinde yeterli bir getiri liretip liretmeyecegi dikkate alinir.
2. Pazar Kirasi
Pazar kirast 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 sartlari ¢ergevesinde,
degerleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli
gortilen tutardir.
3. Makul Deger
Makul deger, bir varligin veya yiikiimliiliigiin 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 amaglart dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi
icin bir varligin degeridir.
5. Sinerji Degeri
Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan,
bunlarin bir arada toplam degerinin, ayr1 ayri degerlerinin toplamindan daha yiiksek oldugu
degeri ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alici icin gegerli ise, sinerji degeri, varligin
sadece belirli bir alictya yonelik deger ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden
farkl olacaktir. llgili haklarin toplaminin da iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri”
olarak nitelendirilir.
6. Tasfiye Degeri
Tasfiye dederi, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen
tutardir. Tasfiye degerinin varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden ¢citkarma islemine
iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gériilmektedir.
Diger deger esaslari (dar kapsamli):
1. Gergege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar)
UFRS 13’de gercege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda élgtim tarihinde olagan bir
islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde éddenecek fiyat olarak

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

3. Gergege Uygun Pazar Degeri (ABD Devlet Gelirleri Dairesi)
ABD vergi uygulamalari amacina iligkin olarak, gercege uygun pazar dedgeri, 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)
Bircok ulusal, bélgesel ve yerel kurum ve kurulus Gergcege Uygun Degeri yasalar baglaminda bir
deger esasi olarak kullanmaktadir. Ilgili tammlar birbirlerinden énemli ve/veya anlaml élgiide
farklilasabilmekte 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 varliklarimin icerigi ile iligkili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve acgiklanan ¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer
verilmektedir:

e Pazar Yaklasim,
o Gelir Yaklasimi,
e Maliyet Yaklagimi.

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

» 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 kosullar1 ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)s,

¢ Olas1 degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gii¢lii ve zayif yonleri,

e Her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilmcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

e Yontem (ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.
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» Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve giivenilirligine ytliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varlifin degerlemesi i¢in birden fazla degerleme
yontemi kullanmas1 gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmay1 da g6z 6ntinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile giivenilir bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya dayali veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadig 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 kullanildig1 hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goriilmektedir.

3.3.1 Pazar Yaklasimi

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

Birgok 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
oranlar1 gibi pazara dayali degerleme olciitleri). Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varhigin
tipatip veya 6nemli 6l¢lide benzeriyle iliskili olmamasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin
karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmal
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 farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun ¢arpanin secimi niteliksel ve

niceliksel faktorlerin dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

15



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

22-177

3.3.2 Gelir Yaklasim

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 bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen cok onemli bir unsur olmasi, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar
emsallerinin varsa bile az sayida olmas1 durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatinnma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin 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 dmiirlii veya sonsuz omiirlii varliklarla ilgili bazi
durumlarda, INA, varligin kesin tahmin stiresinin 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 akislar veya
0zsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.), nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu siire icin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik i¢cin 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 adimlar olarak siralanabilir.

16



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

22-177

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 varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Katilimcilarin
degerleme konusu varlikla dnemli ol¢iide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an
evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim ddemeye razi olmak durumunda kalmayacaklari
kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi, varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve
varligin kendine 6zgl niteliginin gelir yaklasimini veya pazar yaklagimini 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 yaklagsimi yontemi bulunmaktadir:

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

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

(c) toplama yoOntemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak
hesaplandig1 yontemdir. Maliyet unsurlar1 varligin tiirtine bagh farkliliklar gosterebilir ve
degerleme tarihi itibariyla varhigin 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 lretim giderleri, vergiler, alinan borglara iliskin faizler vb. finansman maliyetleri, varligi
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 haklari normalde devletler tarafindan veya bireysel anlamda hukuk mevzuatinda
tanimlanir ve yerel veya ulusal yasalarla diizenlenir.

Tasinmaz milkiyet haklari, arsa ve binalarin miilkiyet, yonetim, kullanma veya isgal hakkidir.

Uc temel hak tiirii bulunmaktadir:
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e Arazinin tanimlanmis herhangi bir alani tizerindeki birinci derece haklar. Burada hak sahibi,
ikinci derece haklar ve yasal kisitlamalar sakli kalmak kaydiyla, arsa ve lizerindeki binalarin
tiim milkiyet ve yonetim haklarinin mutlak sahibidir.

e Arsa veya binalarin tanimlanmis alanlari i¢in, belirli bir siire boyunca, 6rnegin bir kira
sozlesmesi kapsaminda, miinhasir sahiplik ve yonetim gibi sahiplik haklari veren ikinci derece
haklar. (intifa hakki, tist hakki, vb.)

¢ 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:

eBinalarin insaati,

e Altyapisi ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,

eDaha once gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

eMevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

eNizami bir planda gelistirilmek iizere tahsis edilen arazi, ve

eNizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk icin tahsis edilmis arazi.
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4. GENEL, OZEL VERILER

4.1 Global Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanlhigi'min Eylil 2022’de yayimladig1 ekonomik goriinlime gore; bazi iilkelerin

2021, 2022 ve 2023 yillar1 beklenen biiyiime oranlar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

2021 ve 2022 yillar1 Diinya Ticaretine iliskin tahminler asagidaki tabloda sunulmustur.
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4.2 Ulusal Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanligi'nmin Eylil 2022’de yayimladigi ekonomik goriiniime gore Tiirkiye

ekonomisi 2021 yilinda %11,4 oraninda biiyiime sergilemistir.

2021 y1li itibariyla satin alma glicli paritesine gore GSYH siralamasinda Tiirkiye, Diinya’nin 11.

Avrupa’nin 4. biiylik ekonomisidir.
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Tiurkiye ekonomisi 2022 yilinin ikinci ceyreginde gecen yilin ayni donemine gore %7,6

oraninda biiytimiistiir.

2003-2021 doneminde ise Tiirkiye ekonomisinde yillik ortalama %5,5 oraninda biiylime

kaydedilmistir.

Kisi basi Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYH), 2021 yilinda, 2002 yilina gore yaklasik 2,6 kat
artarak 3.608 dolardan 9.592 dolara yiikselmistir.

Satin Alma Giicii Paritesine (SGP) gore, 2021’da kisi bas1 GSYH, 30.797 dolar olmustur.
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Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik oranm1 2022 Agustos ayinda bir 6nceki aya gore 0,4

puanlik azalis ile %9,6 seviyesinde gerceklesmistir

Mevsimsellikten arindirilmis issizlik oran1 ABD’de %3,7 (Agustos), AB (27)'de %6 (Temmuz),
Avro Bolgesi'nde %6,6 (Temmuz), Almanya’da %2,9 (Temmuz), Fransa’da %7,5 (Temmuz) ve

Italya’da %7,9 (Temmuz) diizeyinde bulunmaktadr.
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Yurt ici iiretici fiyat endeksi (Yi-UFE), 2022 yili Eyliil ayinda bir énceki aya gore %4,78, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %82,45 bir dnceki yilin ayni ayina gére %151,50 ve on iki aylik

ortalamalara gore %114,02 artis gostermistir.

TUFE’de (2003=100) 2022 yili Eyliil ayinda bir énceki aya gére %3,08, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %52,40, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %83,45 ve on iki aylik ortalamalara gore

%159,91 artis gerceklesmistir.
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4.3 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2021 yili verilerine gore Tiirkiye niifusu 84.680.273 kisi
olarak agiklanmistir. Toplam niifusun %50,1’ini erkekler (42.428.101), %49,9’unu ise kadinlar
(42.252.172) olusturmaktadir. Yillik niifus artis hiz1 2019 yilinda binde 13,9 iken, 2020 yilinda
binde 5,5 olarak agiklanmistir. Bu oran 2021 yilinda binde 12,7 olarak aciklanmistir.

Kaynak: TUIK

Tiirkiye'de 2020 yilinda %93 olan il ve ilce merkezlerinde yasayanlarin orani, 2021 yilinda
%93,2 olmustur. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin orani %7’den %6,8’e diistigii

aciklanmistir.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren grafikler
olarak tamimlanmaktadir. Tiirkiye'nin 2007 ve 2021 yili niifus piramitleri karsilastirildiginda,
dogurganlik ve oliimliiliik hizlarindaki azalmaya bagh olarak, yasl niifusun arttig1 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
2021 yihinda %67,9 olmustur. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki nifusun oran1 %26,4'ten %22,4’e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun

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

Kaynak: TUIK

Istanbul'un niifusu, bir énceki yila gére 378 bin 448 Kkisi azalarak 15 milyon 840 bin 900 Kisiye
yiikselmistir. Tiirkiye niifusunun %18,71'inin ikamet ettigi istanbul'u, 5 milyon 747 bin 325
kisi ile Ankara, 4 milyon 425 bin 789 Kkisi ile izmir, 3 milyon 147 bin 818 kisi ile Bursa ve 2
milyon 619 bin 832 kisi ile Antalya izledi.

Kaynak: TUIK
Tunceli, 83 bin 645 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Tunceli'yi, 85 bin 42 kisi ile Bayburt,
94 bin 932 kisi ile Ardahan, 145 bin 826 kisi ile Kilis ve 150 bin 119 kisi ile Giimtishane takip

ettigi gérilmistir.

Kaynak: TUIK
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye genelinde
2020 yilina goére 1 kisi artarak 110 kisi olmustur. istanbul, kilometrekareye diisen 3 bin 49 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz olmaya devam etmektedir. Bunu sirasiyla; 563
kisi ile Kocaeli ve 368 kisi 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 20

kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izlemistir.

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

Ol¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 344 olarak gerceklesmistir.
4.4 Turkiye Gayrimenkul Sektorii

Diinya genelinde en 6nemli risk unsuru olarak ortaya cikan pandemi ve etkileri nispeten
hafiflemis olsa da sonbahar itibariyla vakalarin olas1 artis1 ekonomik siiregleri etkileyecek gibi
gorinmektedir. Gegtigimiz bir yillik stire boyunca salginin hafiflemesi ve kiiresel tesviklerin
etkisiyle artan varlik talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Diinya
genelinde degisen talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmis, diisiik faiz ve bol likidite
donemi de bu stirece destek olmustur. Varlik fiyati anlaminda benzer stire¢ 2022 yili ilk yarisi
boyunca da hissedilmistir. Ancak yilin ikinci yarisi itibariyla basta ABD olmak {izere gelismis
tilkelerde parasal kisitlama tedbirleri alinmaya baslamistir. Bu siirecin basta riskli finansal
varliklar olmak t{zere gayrimenkul ve tiirevlerinde de negatif etki yaratabilecegi

unutulmamalidir.

2022 yili ilk yarisinda 2021 yilinin genelinden aldigimiz etkiler devam etmekle birlikte kiiresel
enflasyonun artik bir tehdit olarak goriilmeye baslanmasi, neredeyse 2008 finansal krizinden
bu yana devam eden diisiik faiz bol likidite déneminin sonunu getirmeye baslamistir. ABD’den
AB’ye kadar pek cok tilke ve bolgede enflasyon son 40 yilin en yliksek seviyesine ¢ikmistir.
Basta FED (ABD Merkez Bankasi) olmak iizere pek ¢ok para otoritesi enflasyonun yaratacagi
olumsuzluklara karsi biiylime ve istihdam kaybini1 goze alir bir tutum sergilemeye baslamistir.
Diinyanin 6nde gelen merkez bankalarinin bilango kiiciiltme, faiz artirma egilimleri giderek
glclenmekte olup zaten dengesiz olan talep ve arz yapisini etkilemeye aday goriinmektedir.
Artan parasal maliyetlerin halihazirda ciddi bir maliyet enflasyonu yasayan kiiresel ekonomiyi
nasil etkileyecegi tartisma konusu olmustur. Bir yandan ytiksek enflasyon diger yandan artan
parasal maliyetler ve azalmasi beklenen talep diisiintildiigiinde bat1 ekonomilerinde resesyon
veya stagflasyon yasanma olasilifi da bulunmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde ise kiiresel
enflasyonun iizerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte artacak

olan dis kaynaga ulasma maliyeti ekonomiler icin tehdit olusturmaktadir.
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Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biiylime’ rakamlar1 karsimiza
cikmaktadir. Siirecin ne yone evirildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin gerekse
salgin Oncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle kiiresel
olarak biiyiime oldukc¢a sorunlu bir hal almistir. Biiylimenin saglikli ve siirdiiriilebilir olmasi

giin gectikce zor bir hal almaktadir.

IMF tarafindan yayinlanan (Haziran-2022 Diinya Ekonomik Goriiniim- ‘Kasvetli ve Daha
Belirsiz") raporunda Tiirkiye ekonomisinde 2021 yilinda yiizde 4, 2022 yilinda ise yiizde 3,5
biiylime tahmini yapilmistir. IMF Tiirkiye tahminini Nisan ayinda yayinladigi rapora gore 2021
icin ylizde 1,3 2022 icinse yilizde 0,5 arttirmistir. Diinya ekonomisinin gecen yil ylizde 6,1
biiytidiigli kaydedilen raporda, kiiresel ekonominin bu y1l yiizde 3,2 ve gelecek y1l yiizde 2,9
biiylimesinin beklendigi bildirilmistir. IMF, nisan ayinda yayimladigi raporda, kiiresel

ekonominin 2022 ve 2023’te ylizde 3,6 biiyliyecegini 6ngérmiistii.

Yasanan asagl yonlii revizyonda enflasyonun onlenmesi icin atilan sikilastirici tedbirler,
hammadde ve lojistik sorunun azalsa da devam ediyor olmasi ve siiregelen Ukrayna- Rusya

savasinin etkisi olmustur.

Incelemede ézellikle dikkat ceken nokta ise kiiresel dengesizliklerin daha da artirabilecegi ve
enflasyonist egilimin gelir dagilimimi daha da bozmasi olasiliginin artigidir. Tiim diinyada
yasanan bu tip dengesizliklerin gerek talep gerek is yapis seklinde onemli degisiklikler
getirebilecegi de unutulmamalidir. Ulkemizde enflasyonun yiiksek seyretmesi ise hem
maliyetler hem de tiiketici davranislari lizerinde etki yaratmaktadir. Biiylimenin canl olmasi

bir avantaj olsa da fiyat istikrarinin saglanmasi da tiim sektorleri olumlu yonde etkileyecektir.

Tiirkiye’de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en énemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’
rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2022 yilinin ilk yarisinda konut satislarinda
momentumun korundugu gézlenmektedir. Alt1 aylik siirecte 726 bin adet konut el degistirirken
gecen yilin ayni1 donemine gore yiizde 31,4’liik bir artisi isaret etmektedir. Satis tiirlerine gore
ise en 6nemli artis 2021 yilinin ilk yarisina gore, ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin
ayni doneminde ipotekli satislar ylizde 63,5’lik bir artis géstermis ve 170 bin addete ulasmistir.
Siirecte talebin gii¢lii olmasinin yaninda enflasyona gore kredi maliyetlerinin reel olarak ucuz
olmasinin etkisi de goézlenmistir. Ancak haziran ayindan sonra uygulamaya alinan makro

ihtiyati 6nlemler kredi faizlerini yukar1 cekmeye baslamistir.

Artan talebe bagh olarak o6zellikle konut fiyatlarinda kayda deger bir yiikselis yasanmistir.
TCMB tarafindan a¢iklanan 2022 Mayis ayi verilerinde; bir 6nceki yilin ayni ayina gére nominal

olarak yiizde 145,5, reel olarak ise ylizde 41,1 oraninda artis gerceklesmistir.
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Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1. Insaat maliyet endeksi TUIK verilerine gére Mayis 2022 de yillik olarak yiizde 105,7
artmistir. Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde
130,7, iscilik maliyetlerinin de ylizde 44 olarak yiikselmistir. Maliyet artis1 tekil tiriin bazinda
(6rnegin cimento ve demir gibi daha yiiksek oranlarda gerceklesmistir.) S6z konusu maliyet
artislar1 yeni konut fiyatlar1 basta olmak ilizere tiim insaat sektoriindeki fiyatlar1 yukar1 ¢eken

bir etmen olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

2. Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak iizere tiim gayrimenkul

cesitlerinde talebini olduk¢a artirmistir.

3. Arz yonlii Giretim azalmis talebin fazla olmasi basta satis fiyatlar1 olmak iizere kiralar dahil

tlim degerleri yukariya itmistir.

4. Yabanci talebi de devam etmekte olup oOzellikle vatandashik ve oturma izninin de
gayrimenkul alanlar i¢in devam etmesi canlili1 siirdiirmektedir. Ge¢tigimiz giinlerde yapilan
diizenleme ile 250 bin ABD Dolarinda 400 ABD Dolarina ¢ikarilan rakam talep agisindan
bakildiginda trendi degistirmeyecek gibi goriinmektedir. Kur degisimleri de goéz Oniine

alindiginda bu oranin yukari olarak revizyonu 6niimiizdeki donemde giindeme gelebilir.

5. Maliyet artisi yaninda ingsaat malzemesi hammaddelerinin ithal edilen kisimlarinin tedariki

icin yasanan glicliikler, i¢c piyasada fiyatlar1 daha da hizli artirmaktadir.

6. Biiyiik sehirlerde arazi ve konut yapilabilir yerlerin degerlerinin de hizli yiikselmesi

gozlenmektedir.

7. Bazi ytiklenici ve miiteahhitlerin isletme sermayesi ve nakit akisi sorunlar1 yasamalar1 da

piyasadaki arz talep dengesini olumsuz etkilemektedir.

8. Dogal konut talebi de siirmekte olup salgin sonrasi ertelenen talep ve reel getiri arayisinda

olan tasarruf sahiplerinin de talebiyle birlesince piyasa fiyati hizla yukar: gitmektedir.

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

durumda degildir.

10. Konut basta olmak tizere erisilebilir ve siirdiiriilebilir yapim icin daha 6nceki raporlarda
siklikla dile getirdigimiz yapisal diizenlemelerin hayata geg¢irilmesi (Gayrimenkul ve haklari ile
ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal liriinlerin ¢esitlendirilmesi

gibi) yerinde olacaktir.

Ingaat ve gayrimenkul sektorii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu

baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
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slirdiiriilebilir bir hale dontstiirebilmek icin hukuki diizenlemelerden finansal ara¢ ve
kurumlara kadar bazi diizenlemelerin yapilmasi yerin de olabilecektir. insaat ve gayrimenkul
sektoriimiiz hem istihdam hem de iiretim anlaminda kiiresel bir biiylikliige ulasmis olup

stirecin daha siirdiirtlebilir olmasi icin elinden gelen ¢abay1 da gdstermektedir.
4.5 Ticari Gayrimenkul Sektor Analizi

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savasi, pandeminin ekonomi tlizerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tiim diinyanin ve Tiirkiye’'nin giindeminde yer
almistir. 2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna’yr isgalinin ardindan Haziran ayi
itibariyle Isgalin 5. ay1 geride kalmistir. Bu siirecte Rusya’ya karsi uygulanan yaptirimlarin
ardindan bircok uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmay1 ya da askiya almay1
tercih etmistir. Tiirkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle bir¢cok
firmanin tercih ettigi oncelikli iilke haline gelmistir. Artan enflasyon ve déviz kurunda devam
eden hareketlilik neticesinde birincil kiralarda £ ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica
gecen y1l dalgali kur rejiminin yarattifl endise beraberinde diisiise gecen merkezi is alam
(MIA) bélgesi birincil kirasi, bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis gostermistir.
Tiim bunlarin sonucunda Istanbul alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye

gelme stireci devam etmektedir.

Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak aym seviyede kalmistir. Yilin ilk
ceyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ceyrekte
120.892 m? kaydedilmistir. Béylece yilin ilk yarisinda gerceklesen kiralama islemi toplami
244.316 m?*ye ulagsmigtir. Bir oénceki yilin ayni dénemine gére 2 kati oraminda artis
gostermistir. Bununla birlikte, ilk yariyillda gerceklesen kiralama anlagmalari hem metrekare
bazinda hem de sayica, sirasiyla %83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlasmalarindan
olusurken yenileme islemleri 6nceki yila gore diisiis egilimine ge¢mistir. Metrekare bazinda
anlagmalarin ise %30’u MIA’da gerceklesmis olup bir énceki yilin ayni1 dénemine kiyasla diisiis
kaydedilmistir. MIA disindaki islemlerin %43’ii Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa
yakasinda gergekleserek bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir.
Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Daimler (13.857 m?, Vadistanbul), Yildiz Teknokent
(11.000 m?, Maslak 1453), Kolektif House (9.800 m?, Onur Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500
m?, Skyland), Kolektif House (7.200 m?, A+Live), P&G (5.800 m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve
Amazon (2.738 m?, River Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yihmn ilk yarisinda bosluk oram
%19 kaydedilmistir. Bu siirecte 6nemli bir yatirim islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun

vadede yatirim islemlerinin hizlanacagl 6ngoriilmektedir.

Genel ofis goriinimine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Tiirkiye hem konum

hem de izledigi denge politikasi ile bircok yabanci sirketin mercegi altina girmistir. Operasyon
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yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin éniimtizdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baslamasi ile etkisini gittikce kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit calisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana ¢ikarak tretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kiiltiiriiniin gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme cabalar1 ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan yiiksek talep
strekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin
kiracilar iizerindeki baskis1 artmis ve genel olarak MiA ve diger bélgelerde & bazinda birincil
kiralarda ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar

bazinda diisiik kalan kiralarin ytikseldigi gézlemlenmistir.

Kiiresel capta éneme sahip Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin yénetilmesi, isletilmesi,
burada gergeklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
diizenleyen ‘Istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yiiriirliige girmistir. Projenin 2022 y1li igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagi éngoriilmektedir. Bu arzin

yaklasik 50 ’si kamu bankalar1 ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir.

Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi (Tiirkiye Geneli)
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Tirkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2022 Haziran sonu itibariyle 318,63 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gecen senenin ayni ayina oranla 120,04 puan artis gosterirken, aylik 10,91
puan artis gosterdi. 2022 yilina 269,37 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik ddnemde
112,47 puanlik bir artis yasandi.
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5. GAYRIMENKULLER ILE iLGILi BILGILER VE ANALIiZLER
5.1 Bolge Analizi

Kocaeli, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik onuncu sehridir. Sehir, {ilkenin en biiytlik sanayi ve
ticaret kentlerinden biridir. Kocaeli; Sosyo-Ekonomik Gelismislik Siralamasi Arastirmalari
(2011) siralamasina goére Istanbul, Ankara ve Izmir'den sonra en gelismis sehirdir. 2021
itibariyla 2.033.441 kisilik niifusa sahiptir. Adim1 1320 yilinda izmit yéresini fetheden Akca

Koca'dan almaktadir. Istanbul, Bursa, Sakarya, Yalova illeriyle komsudur.

Kocaeli ili, Marmara Bolgesi'nin Catalca-Kocaeli Boliimii'nde, 29° 22'—30° 21" dogu boylamy,
40° 31'—41° 13" kuzey enlemi arasinda yer alir. Dogu ve glineydogusunda Sakarya, glineyinde
Bursa illeri, batisinda Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve Istanbul ili, kuzeyde de
Karadeniz'le cevrilidir. [l merkezi izmit'in dogusundan gecen 30° dogu boylami Tiirkiye saati
icin esas kabul edilir. Kocaeli ilinin yiizélgiimii 3.626 km?'dir. Yiizoélciimii bakimindan
Tiirkiye'nin en kiigiik 7. ilidir. Asya ile Avrupa'y1 birlestiren 6nemli bir yol kavsaginda
bulunmaktadir. Dogal bir liman olan izmit Kérfezi islek bir deniz yoludur. ilin kuzeybati
yliziindeki Istanbul il siniri, Darica ile istanbul arasinda akan Kemiklidere'nin dogusundan
gecer. Giineybatida Istanbul-Kocaeli s Izmit Korfezi'nin karsi kiyisinda Yalova
topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanlhi Daglari'nin tepelerinden gecen hat
olusturmaktadir. Bu sinir ilin giineybatisinda Sapanca golii kiyisindan Sakarya iline dayanir. 1'i
Biiyiiksehir Belediyesi ve [zmit, Derince, Kérfez, Gebze, Golciik, Karamiirsel, Kandira, Basiskele,
Kartepe, Cayirova, Darica, Dilovast 12 ilge Belediyesi olmak iizere toplam 13 Belediyesi

bulunmaktadir.
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Kocaeli, gerek sanayi sektoriindeki iiretim ve katma deger, gerekse bu sektérde calisan insan
acisindan sadece Tiirkiye i¢in degil diinya icin de ilging bir 6érnektir. Biinyesinde barindirdigi
400 adet 1. sinif ve yaklasik 7000 adet 2. ve 3. sinif Gayr1 Sthhi Miiessesesi (GSM) ile bir Sanayi
Kenti, iki Universitesi, TUBITAK - Marmara Arastirma Merkezi ve TUSSIDE - Tiirkiye Sanayi
Sevk ve Idare Enstitiisii ile bir Bilim Kenti olan Kocaeli, kurulan ve kurulus ¢alismalar1 devam
eden 16 adet OSB’ si ve 4 adet teknopark: ile Ulke Sanayi’nin Baskenti konumunda olup,
Teknokent vizyonuna dogru hizla ilerlemektedir. Tiirk imalat sanayi liretimine yapmis oldugu
yaklasik %13’ liik tiretim katkisi ile Istanbul’dan sonra gelen en biiyiik ili konumundadir.
Istanbul Sanayi Odasi (ISO) 2020 yili verilerine goére iilkemizin en biiyiik 500 sanayi
kurulusunun 75’i Kocaeli'nde bulunmakta, aym listenin ilk 10’u icerisinde ise Kocaeli'nden 3
firma yer almaktadir. ilk 1000 biiyiik isletme igerisinde ise 133 Kocaeli firmasi yer almaktadr.
Tiirkiye’deki 81 il arasinda yabanci sermayeli firmalarin en fazla kapasite raporlu tesisinin
bulundugu ildir.

Sektorel bazda degerlendirildiginde, otomotiv ana ve yan sanayi, makine imalat, demir-celik,
kimya, plastik ve kauguk, elektrikli makineler, metal trtnleri gibi katma degerli sektérlerin
ilimizde on plana ¢ciktig1 gortiilmektedir. Kocaeli’de one ¢ikan en biiylik sanayi sektorleri kimya,
otomotiv ve demir celik sektoriidiir. ilimiz 35 adet liman tesisi ile bir liman kenti olma
ozelligini de tasimaktadir. Kocaeli Tiirkiye de sanayinin merkez tlissii konumundadir. Son
yillarda, Ar-Ge ve inovasyonun merkez issii olma konusunda da hizla ilerlemektedir. Kocaeli
Glimriiklerinden alinan verilere gére 2020 yilinda [limizden; 26,6 milyar dolar ihracat, 49,1
milyar dolar ithalat gergeklestirilmistir. 2020 yilinda gercgeklestirilen 75,7 milyar dolarlik dis
ticaret ile Kocaeli Turkiye dis ticaretine yiizde 19,4 katki vermistir. Kocaeli 6zel sektor Ar-Ge
Merkezi sayisinda Istanbul'un ardindan Tiirkiye ikincisidir. 2021 yili sonu itibariyla Tiirkiye
genelinde Sanayi ve Teknoloji Bakanhginca tescil edilmis ve faaliyette olan 1254 Ar-Ge
Merkezinden 132’si Kocaeli'de faaliyet gostermektedir. Tasarim Merkezlerinde ise Kocaeli 17
Tasarim Merkezi ile Tiirkiye'de 5. sirada bulunmaktadir.

Istanbul ile Izmir'i birbirine baglayan Otoyol 5 projesi, Gebze'den baslamaktadir. izmit
Korfezi'nin iki yakasi arasinda Osman Gazi Kopriisii bulunmaktadir. istanbul ile Kocaeli
arasinda Marmaray trenleri hizmet vermektedir. Kocaeli ilinin merkezi Izmit'in Istanbul'a
uzakligi 85 km'dir. Il genelinde 5 kamu liman1 ve 35 6zel iskele vardir. Sehrin hava ulasimy,
1999 yilinda agilmasi planlanan fakat 17 Agustos Golciik Depreminden dolay1r 16 yil sonra
2015 yilinda gecikmeli agilmistir. Giiniimiizde Cengiz Topel Havalimani'ndan Kocaeli-Trabzon
ucak seferi yapilmaktadir. Sehir ulasiminda Biiyliksehir Belediyesine ait otobiisler ile 6zel halk
otobiisleri, Gebze-Harem dolmuslar ve taksiler kullanilmaktadir. Izmit ilcesinde Akcaray adl
tramvay Plajyolu-Otogar arasinda hizmet vermektedir. Gebze ve Darica ilgeleri arasinda metro

hatt1 insaat1 stirmektedir.
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Karamiirsel: Kocaeli korfezinin giineyinde, Goélciik ile Yalova arasinda yer alir. Sahili, balik
lokantalari, meyve bahceleri (kiraz, erik, seftali, armut, incir vb.) ve zeytinciligiyle bilinir.
Karamiirsel'e ait olan ve baska bir benzeri olmayan Karamiirsel sepeti mevcuttur. Karamiirsel
sepetinin diger sepetlerden farki sap1 olmamasidir. Ancak onun yandan gecirilmis ipi vardir ve
bele baglanir. Ayrica kiiciik goriiniir ama ¢ok sey alir. O ylzden Karamiirsel sepeti “Ufacik
tefecik gordiin de Karamiirsel sepetimi sandin” ifadesiyle ¢ok kullanilan bir nama sahiptir.
Ayrica Karamiirsel'e ait sadece Karamiirsellilerin bildigi kendine 6zgii yemegi de (6zellikle
ramazan ayinda yapilir) simit dolmasidir. Yillardir 4 Temmuz Karamirsel'in Kurtulusunun
yildoniimiinde her sene yapilan senlikleriyle bilinir. Ayrica Karamiirsel'de Osmanli Déonemi
kurulan kumas fabrikasina ait bir baca bulunur. Bu tarihi baca giiniimiize dek yikilmadan

kalabilmistir. Bu kumas fabrikasinin kurucularinin daha sonra kurduklar1 Yeni Karamiirsel

Magazalari adini buradan almistir.

Orhan Gazi'nin bilyik oglu Koca Eli
Sancak Beyi Siileyman Pasa (1337'de
sancak beyi olmustur), izmit'i almak icin
baski kurarken, Izmit'in giiney sahilini
fethetmesi icin Tiirklerin ilk Kaptan-1
Deryasi olan Deniz kumandam Kara
lakapli Miirsel Alp'i memur tayin
etmistir. Bdylece uygun bir limanda
gemiler insa edilecek bu da Izmit'in

haberlesme ve wulasimini kesmeye

yarayacaktir. Kaptan-1 Derya Karamiirsel

Alp tarafindan 1326'da kurulan ilk donanma ile 1327'de gorev yerine getirilmis ve bu bolgede

kendisi tarafindan kurulan kasabaya Karamiirsel denilmistir.

Karamiirsel'in deniz ve kara ulasimi mevcuttur. istanbul ve Izmit'in metropolii olan
Karamiirsel'den, bagh oldugu Izmit merkezi ile komsu ilgelerine giiniin her ¢eyrek dakikasinda
toplu tasima araclariyla ulasim saglanmaktadir. Ayrica Kocaeli Biiyiiksehir belediyesince Deniz
Ulagimi ile de Karamiirsel izmit , Golciik ve Degirmendere'ye giiniin belirli saatlerinde Deniz

Otobiisii ile ulasim saglanmaktadir.
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Karamiirsel'de Tarim ilce ekonomisinin temelini olusturtmaktadir. Tarimda yaklasik , nadasla
beraber 8922 hektar tarla ziraat1 énemli bir yer tutar. Bunu meyvecilik 1834 hektarla takip
etmektedir. Iklimin elverisliligine paralel olarak sebzecilik , hayvancilikta gelisme halindedir
Seracilik, kivi tarimy, aricilik ve cilek ziraati gelisme halindedir. 20 Koyii ve 5 Beldesi olmak
lizere toplam 25 yerlesim bélgesinden ibarettir. llce sinirlar icerisinde herhangi bir sanayi

tesisi bulunmamaktadir.

Karamiirsel'de 1500 c¢iftci ailesi bulunmakta olup bunun %90'dan fazlas1 1 ile 100 dekar
topraga sahip olup, kii¢iik aile isletmesi tipindedir. Orta ve Biiyiik isletmeler yoktur.100 ailenin

hi¢ topragi olmayip, kiralama ve ortakgilikla tarimsal faaliyetlerini ytliriitmektedirler.

llcede Esnaf ve Sanatkarlar Odasina 2007 yili itibari ile kayith 94 meslek grubu mevcut olup,
769 kayith tiyesi bulunmaktadir. Ayrica Soférler ve Kamyoncular Odasina bagh 527 nakliyeci
esnafi bulunmaktadir. (Kamyoncu, taksici, otobilis ve minibiis¢li) Karamiirsel'de kurulan ve
Karamiirsel Belediyesince denetlenen Cuma pazari, ekonomik olarak Kocaeli'nin dev
pazarlarindan biridir. Ve ayrica, Sali semt pazari1 da kurulmaktadir. Bu pazarlar sayesinde
ilcede ilge halki ucuz ve taze sebze meyve ihtiyacini karsilamaktadir. Cuma pazarina gevre ilce
ve koylerden de vatandaslar katilmaktadir. Haftanin 2 giiniinde yas meyve, sebze, giyim ve
diger ihtiya¢ pazar1 kurulmakta olup, Pazarcilar dernegine kayith 283 kiiciik esnaf

bulunmaktadir.
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5.2 Konumu ve Cevresel Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkul Kocaeli {li, Karamiirsel Ilcesi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30

parsel olan 3 Kath Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli ana gayrimenkuldiir.

Tasinmazin yakin ¢evresinde bitisik nizamda 4-5 katli eski ticaret+konut nitelikli yapilar yer
almaktadir. Orta gelir grubuna hitap eden bolgede alt yap1 imkanlari tamamlanmis olup sosyal

ihtiyaclar kolaylikla giderilebilmektedir.

Tasinmazin yakin cevresinde; Karamiirsel Belediyesi, Merkez Yeni Camii, Carsi Camii, Amiral
Karamiirsel ilkokulu, Karamiirsel Otogari, Karabali Camii, Karamiirsel Vapur [skelesi,

Karamiirsel Limani, D130 Karayolu yer almaktadir.

Tasinmaz toplu tasima araclar1 duraklarina yakin konumda yer almakta olup ulasim toplu

tasima aragclar1 ve 6zel araglar ile saglanabilmektedir.

Tasinmaz yaklasik olarak 40,6926 derece enlem, 29,6165 derece boylam koordinatlarinda yer

almaktadir.

Gayrimenkuliin Ana Arterlere Gore Uzaklhgi:
Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélge, Karamiirsel Vapur iskelesi’ne takribi 230
m, Osman Gazi Koprisiine takribi 13 km, Cengiz Topel Havalimanina takribi 47 km

uzakliktadir.
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Gayrimenkule ait tapu ve takyidat bilgileri 26.12.2022 tarihinde Tapu ve Kadastro Genel

Mudirliigii'ne baglhh Web-Tapu Sistemi lizerinden alinmistir.
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Rapora konu tasinmazin tamami 15.03.2022 tarih 2918 yevmiye numarali imar uygulamasi
islemi ile Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.

Kocaeli Kadastro Midiirliigli irtibatiyla tasinmazin bulundugu boélgede yapilmakta olan
Kadastro Kanunu’'nun Ek-1 inci Maddesi Uygulamasindan sorumlu santiye gorevlisinden alinan
bilgiye gore imar uygulamasi gérmiis komsu parsellerle birlikte degerleme konusu tasinmazin

ilgili uygulama kapsaminda olmadigi bilgisi alinmistir.

Tasinmazin tapu kayitlarinda herhangi bir kisitlayici takyidat ve tasinmazin devredilmesine

iliskin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
5.4 Kadastral Durum Bilgileri

Incelemeye konu ana gayrimenkul olan 100 ada 30 parsel; Kocaeli ili, Karamiirsel ilcesi,
Camiatik Mahallesi sinirlari icerisinde 782,96 m? yiizol¢iimlii “3 Kath Betonarme Ofis Isyeri ve
Arsas1” niteligi ile kayithidir. Golcik Kadastro Midirliigii'nde yapilan incelemede ana
tasinmazin bulundugu 11.02.1969 tarih onayh kadastral paftasi incelenmistir. Sonrasinda ise

yapilan tadilatla birlikte cins degisikligi isleminin yapildig bilgisi alinmistur.
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5.5 imar Durum Bilgileri

Karamiirsel Belediyesi imar Miidiirliigii'nde yapilan incelemede, tasinmazin bulundugu 100
ada 30 parselin 02.07.2008 Tasdik Tarih 1/1000 Ol¢ekli Karamiirsel Revizyon Uygulama Imar
Plani kapsaminda “Ticaret” lejantli alanda kaldig1 ve yapilasma sartlarinin; bitisik nizam, kat
adeti: 5 kat oldugu bilgisi alinmistir. Parselin terk alaninin bulunmadigl, eski ada parsel

numarasinin 100 ada 19 parsel oldugu bilgisi alinmistir.
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5.6 Yasal izin ve Belgeler

Rapora konu 100 ada 30 parsel iizerinde yer alan Ofis ve Isyeri binasina ait yap1 ruhsati, yapi
kullanma izin belgesi ve mimari proje bilgileri, Karamiirsel Belediyesi arsivinde yapilan
arastirmalar neticesinde asagidaki tabloda gosterilmis olup ilgili belgeler rapor ekinde
sunulmustur.

Parselin imar uygulamasi éncesi eski ada parsel numarast 100 ada 19 parsel’dir.

» Yapi1 Ruhsatlan

Bagimsiz Ingaat

Ada/Parsel Tarih Numara Verilis Nitelik Boliim Alan, Yap!
2 Sinifi
Sayis1 m
. Banka Subesi 438
100/19 01.08.2006 = 2006/35 Tadilat - 3-B
Banka Lojmamn 2 203
TOPLAM 2 641
100/19 18.05.2015 2006/35 Tadilat Ofis ve Igyeri 1 641 3-B
TOPLAM 1 641
> Yapi Kullanma izin Belgesi
Bagimmsiz Insaat Yap1
Ada/Parsel Tarih Numara Nitelik Belgeye Esas Ruhsat Boliim Alan, Slnl:fl
Sayisi m?
100/19 28.09.2015 50 Ofis ve Isyeri Tadilat 1 641 3-B
TOPLAM 1 641

» Mimari Proje Bilgisi
Rapora konu tasinmaz uzerindeki yapiya ait 29.03.2006 tarihli giliclendirme projesi ve
31.10.2014 tarih onayl mimari tadilat projesi Karamiirsel Belediyesi imar Arsivi'nde

incelenmistir.

> Enerji Kimlik Belgesi
Rapora konu tasinmaz lzerinde yer alan binaya ait M2941B76A0B27 no.u 04.12.2020
tarihinde verilmis 04.12.2030 tarihine kadar gecerliligi bulunan C sinifi enerji kimlik belgesi

bulunmaktadir.
5.7 Yap1 Denetim Kurulusu ve Denetim Bilgileri

Rapora konu tasinmazin lizerinde yer alan binaya ait projeye iliskin yap1 denetimleri Ziraat

Bankasi teknik personelleri tarafindan tistlenilmis olup yap1 denetim firmasi1 mevcut degildir.
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5.8 Tanimi, Yapisal ve Teknik Ozellikleri

Anagayrimenkul Ozellikleri

Rapora konu tasinmaz olan 100 ada 30 parsel, “3 Kath Betonarme Ofis Isyeri ve Arsas1” nitelikli
782,96 m? yiizélglimiine sahiptir. Parsel yamuk benzeri geometrik sekilli olup cevre
diizenlemesi yapilmis vaziyette diiz bir kullanim alanina sahiptir. Tasinmaz parselinin kuzey ve
gliney cephelerinde kot farki bulunmaktadir. Parselin kuzeyi yaklasik 17 m, glineyi ise yaklasik
24,5 m imar yoluna cephelidir. Parselin yaklasik 36 m derinligi vardir. Parsel sinirlari kismen
beton duvar istii metal ¢itlerle cevrilidir.

Parselin kuzey cephesinde kot farkina bagh olarak insa edilmis merdivenler ve yaklasik briit
38,00 m? alanh ruhsatsiz kargir depo (séz konusu yapimn ekonomik bir degeri
bulunmamaktadir.) olarak vardir. Parsel lizerinde 6 ara¢ kapasiteli acik otopark alani
mevcuttur.

Anagayrimenkul iizerinde ruhsath ve iskanli olan mimari projesi ile uyumlu oldugu tespit
edilen ayrik nizam betonarme/karkas yap1 tarzinda bodrum+zemin+1 normal katl olarak insa
edilmis banka subesi olarak kullanilmakta olan 3 kath ofis ve isyeri binasi vardir. Binanin
bodrum kati mimari projesine gére ve mevcut durumda yaklasik briit 239,00 m? kullanim
alanli: kazan dairesi, su deposu, 2 hol, 3 arsiv, 2 kasa, koridor, 2 wc, 2 lavabo ve kat ici
merdiven hacimlerinden olusmaktadir. Zemin kat1 mimari projesine gore ve mevcut durumda
yaklasik briit 209,00 m? kullanim alanl: sistem odasi, miisteri holii, bireysel miy/mia, koridor,
banko, operasyon ve kat ici merdiven hacimlerinden olusmaktadir. 1. normal kati mimari
projesine gére ve mevcut durumda yaklasik briit 209,00 m? kullanim alanh: miidiir, 5 girisimci
miy/mia, miisteri holii, koridor, kat arsivi, 2 wc, 2 lvb, cay ocag ve kat i¢ci merdiven
hacimlerinden olusmaktadir. Tasinmaz bina mimari projesine goére ve mevcut durumda toplam
yaklasik briit 657,00 m? kullanim alanhdir.

Bina girisi mimari projesine gore ve mevcut durumda zemin katta, giiney cephesinde yer alan
Mehmet Akif Ersoy Bulvari lizerinden saglanmaktadir. Bina dis cephe mantolamasi ve boyasi
yapilmigtir. Bina giris kapisi caml aliiminyum dograma kapidir. I¢ kapilar aliiminyum
dograma kapidir. Zemin ve l.normal kat tavanlarinda kaset tipi klima vardir. Tavanlarda
glvenlik kameralar ve led aydinlatmalar vardir. Pencereleri aliminyum-PVC dogramadir. Wc
ile lvb zeminleri ve duvarlar seramik fayans déselidir. Diger hacim zeminleri kalebodur fayans
doselidir. Kat i¢i merdivenleri granit doselidir. Merdiven korkuluklar1 aliiminyum dogramadir.
Yangin alarm sistemi, hidrofor vardir. Parsel iizerinde jeneratér vardir. Cay ocagi alaninda
mutfak tezgahi bulunmaktadir. Mutfak dolaplar1 suntalam olup tezgahi granittir. Dogalgaz

mevcut olup kombi takilidir.
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5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi

Karamiirsel Belediyesi Imar Arsivi'nde incelenen onayll mimari tadilat projesi ve yerinde
yapilan incelemeler neticesinde degerleme konusu tasinmazin mimari projesine gére uyumlu
oldugu tespit edilmistir. Tadilat yap1 ruhsatlar1 ve yap1 kullanma izin belgelerinde insaat alani
yaklasik 641 m? olarak belirtilmis olmasina ragmen yapilan takviye ve giiclendirme projesine

istinaden yasal alan yaklasik briit 657 m2 olarak kabul edilmistir.

Tasinmaz iizerinde bulunan yaklasik briit 38 m? alanh kargir depo (s6z konusu yapinin
ekonomik bir degeri bulunmamaktadir.) ruhsatsiz olarak insa edilmis olup portféy yonetimine

esas tasinmaz niteligi tasimadigindan degerlemeye dahil edilmemistir.
5.10 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler

Olumlu Ozellikler

o Cephe goriiniirligiiniin ve tabela avantajinin bulunmas;,

e Ulasimin kolay saglanmas,

e llgenin ticari faaliyetlerinin yogun oldugu bolgede yer almasi,

¢ Yenilenmis ve betonarme giiclendirmesinin yapilmis olmas;,

e Parselin cift cepheli olmasi.

Olumsuz Ozellikler

e Bolge gelisiminin sinirl olmas,
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5.11 Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhk Dénemde Gerceklesen Alm - Satim Islemleri ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Karamiirsel Tapu Sicil Mudirligii'nde, eski 100 ada 19 parsel numarasi ile kayithh bulunan
tasinmazin tapu kiitiigiinde 10.07.2020 tarih 4008 yevmiye numarasi ile ayni sermaye
kurulmasi islemi gergeklestirilmistir, 15.03.2022 tarih 2918 yevmiye numarasi ile imar
uygulamasi tescil edilmis olup yiizolciimii 782,96 m? olarak ve ada parsel numaras1 100 ada 30

parsel olarak degistirilmistir.

Karamiirsel Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nden alinan bilgiye gore, tasinmazin
icinde yer aldig1 alan icin 18.madde uygulamasi yapilmasina dair 07.12.2021 tarih 250 sayih

enciimen kararinin alindig1 ve uygulamanin tamamlandigi bilgisi alinmistir.

NOT: Karamiirsel Tapu Sicil Miidiirliigiinde s6z konusu tasinmazin tapu kiitiigii incelemisgtir.
Ancak ilgili yetkiliden alinan bilgiye gére 23.06.2015 tarihli genelge ile tiim serh ve beyan
islemlerinde hak sahipliginin belirlenmesi siirecinde herhangi bir degisiklige gidilmeksizin, tapu
kiittigti iizerinde serhler siitunu ile beyanlar hanesine yapilan tescillere son verilerek tiim serh ve

beyanlarin salt elektronik ortamda tutuldugu dgrenilmistir.

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 ana gayrimenkul ftzerinde imar planm1 dogrultusunda ticari proje

gelistirilmesinin en etkin ve verimli kullanimi olacag: diisiiniilmektedir.
5.14 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ana gayrimenkul olup parsel izerinde miisterek veya boéliinmiis

kisim bulunmamaktadir.
5.15 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin yasal stire¢ detaylar1 Rapor'un 5.3, 5.4, 5.5, 5.6, 5.7, 5.9 ve

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

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

verilere Rapor’un 5.8 ve 5.9’uncu boéliimiinde detayli olarak yer verilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMASI

6.1 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Se¢ilme Nedenleri

Rapor’un 3.3 “incil boélimiinde degerleme yontemlerinin detayr agiklanmistir. Rapora konu
Kocaeli ili, Karamiirsel H(;esi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numarali parsel lizerinde yer alan
3 Katli Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmaz cins tahsisli yapidir. S6z konusu
tasinmazin degerleme calismasinda bolgede yeterli sayida arsa stokunun bulunmamasi, yakin
zamanda alim satima konu olmus arsa satisinin olmamasi sebebi ile “Maliyet Yaklasimi” ile
deger takdiri yapilamamistir. S6z konusu tasinmazin ticari bir yap1 olmasi gozetilerek bolgede
benzer nitelikte ticari pazar emsal arastirmasi yapilmistir. Yapilan arastirmalar sonucunda
tasinmazin konumlu oldugu boélgede benzer nitelikte ticari pazarin yeterli oldugu tespit
edilmistir. Bu sebeple degerleme calismasinda “Pazar Yaklasim” kullanilmistir. Alternatif
olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkul degerinin teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip
etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak gelir getirici miilk olmas1 sebebiyle “Gelir

Yaklasim1” kullanilmigtir.
6.2 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararas1 Degerleme Standartlarina gore pazar

degeri hesaplanacaktir.

6.3 Satilik Diikkan Emsal Arastirmasi
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Zemine A I
No iletisim Manzara | Bodrum Asma | 1-2-3 Toplan12 indirgenmis 3 B Dezgerl,
Alan, m 2 Fiyat, £ £/m
Alan, m
Baris
Gayrimenkul .
1 0 (505) 260 87 Sehir 80,00 35,00 115,00 97,50 2.150.000,00 22.051,28
07
Yerel Emlakg1
2 0(532) 772 64 Sehir 50,00 50,00 100,00 62,50 1.250.000,00 20.000,00
56
Emek Ingaat
3 0(533) 201 09 Sehir 80,00 80,00 160,00 100,00 2.500.000,00 25.000,00
06
Dostlar Emlak
4 0(533) 779 05 Sehir 66,00 198,00 264,00 132,00 2.000.000,00 15.151,52
64
Konut Emlak
5 0(533) 680 96 Sehir 120,00 120,00 120,00 3.750.000,00 31.250,00
58

*Not: Emsal diikkanlarin indirgenmis zemin birim fiyati hesaplanirken, bodrum katlar 1/4, asma
katlar 1/2, 1. 2. 3. normal katlar 1/3, ¢cati kati ise 1/4 oraninda kabul edilerek pagcal birim fiyata

ulasiimigtir.

Emsal Diizeltme Tablosu

Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5

Satisa Sunulan Birim Deger, £/m? 22.051,28 20.000,00 25.000,00 15.151,52 31.250,00

| Pazarlik Pay1 5% 5% 5% 5% 5% |
Gerceklesmesi Muhtemel Fiyat, f,/m2 20.948,72 19.000,00 23.750,00 14.393,94 29.687,50
Biiyiikliik Kiigiik Kiigiik Kiigiik Kiigiik Kiigiik

| Diizeltme -17,50% -17,50% -15,00% -10,00% -17,50% |
Yap1 Yas1 Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer

| Diizletme 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% |
Manzara Sehir Sehir Sehir Sehir Sehir

| Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% |
Parsel Kullanim Alani Tam Tam Tam Tam Tam

| Diizeltme 65,00% 65,00% 65,00% 65,00% 65,00%
Toplam Diizeltme 47,50% 47,50% 50,00% 55,00% 47,50%
Diizeltme 9.950,64 9.025,00 11.875,00 7.916,67 14.101,56

Diizeltilmis Birim Deger 30.899,36  28.02 35.625,00 22.310,61 43.789,06

Ortalama

Emsal diizeltme sonrasi zemin kat ticari alan birim degeri ~32.000,00 £/m? olarak hesap

edilmigtir.
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6.4 Kiralik Diitkkan Emsal Arastirmasi

Yerel Emlakg¢1
0(532) 772 64 56

Cat1 Emlak
0(532) 4625435

Yildirim Emlak
0(542) 2331585

Dostlar Emlak
0(533) 779 05 64

Konut Emlak
0 (533) 68096 58

Pronectus
Gayrimenkul
0(534) 0333178

Sahibinden
0(532) 70382 58

Bolge Esnafi
Bolge Esnafi

ulasiimistir.

Sehir
Sehir
Deniz
Sehir
Sehir

Sehir

Sehir

Sehir
Sehir

60,00

25,00

120,00

80,00

75,00

60,00

66,00

120,00

134,00

80,00

80,00
120,00

35,00

80,00

198,00

268,00

480,00

134,00

100,00

140,00

135,00

60,00

264,00

120,00

536,00

80,00

160,00
820,00

. Zemine
Indirgenmis
Alan, m?

95,00
98,75
60,00
132,00

120,00
256,83

80,00

120,00
335,00

Kira
Fiyaty,
£/A

4.500,00
10.000,00
6.000,00
4.500,00

6.000,00

20.000,00

8.000,00

6.000,00
50.000,00

Birim
Degeri,
}/m?

47,37
101,27
100,00

34,09

50,00

77,87

100,00

50,00
149,25

*Not: Emsal diikkanlarin indirgenmis zemin birim fiyati hesaplanirken, bodrum katlar 1/4, asma

katlar 1/2, 1. 2. 3. normal katlar 1/3, ¢ati kati ise 1/4 oraninda kabul edilerek pacal birim fiyata
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Emsal Diizeltme Tablosu

Emsal Analizi

Emsall Emsal2 Emsal3 Emsal4 Emsal5 Emsal6 Emsal7 Emsal8 Emsal9

Birim Deger, £/m?/Ay 47,37 101,27 100,00 34,09 50,00 77,87 100,00 50,00 149,25

| Pazarhik Pay1 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% |
Gergeklesmesi Muhtemel Fiyat, £/m?/Ay 45,00 96,20 95,00 32,39 47,50 73,98 95,00 47,50 141,79
Biiytiklilk Kigik  Kigiik Kigik  Kugiik  Kiigik  Kigik  Kugiik  Kiigik  Buytk

| Diizeltme -27,50% -27,50% -30,00% -20,00% -27,50% -12,50% -30,00% -25,00% 10,00% |
Yap1 Yas1 Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer

|Dl'izletme 0,00%  0,00% 0,00% 0,00 0,00% 000% 0,00% 0,00% 0,00% |
Manzara Sehir Sehir Deniz Sehir Sehir Sehir Sehir Sehir Sehir

| Konumuna Goére Diizeltme 0,00%  0,00% -30,00% 0,00% 0,000 0,00% 0,00% 0,00 0,00% |
Parsel Kullanim Alam Tam Tam Tam Tam Tam Tam Tam Tam Tam

| Diizeltme 65,00% 65,00% 6500% 6500% 6500% 6500% 6500% 6500% 65,00%

37,50% 37,50% 5,00% 45,00% 37,50% 52,50% 35,00% 40,00% 75,00%
14,57 17,81 38,84 33,25 19,00 106,34
46,96 65,31 112,82 128,25

Toplam Diizeltme
Diizeltme 16,88 36,08 4,75

Diizeltilmis Birim Deger 61,88 132,28 99,75
Ortalama

Emsal diizeltme sonras1 zemin Kkat ticari alan birim degeri ~105,00 £/m?/Ay olarak hesap

edilmigtir.
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6.5 Pazar Yaklasimi ile Deger Takdiri

Yapilan arastirmalar ve emsallere iliskin degerlendirmeler sonucunda, rapora konu parselin
lizerinde yer alan ticari yapinin konumu, bulundugu katlari, kullanim amaci, biiyiikliigi, yap:
ozellikleri, ulasim imkanlar1 gibi emsallerine goére olumlu-olumsuz 6zellikleri birlikte
degerlendirilerek bodrum kat (depo) icin m? birim degeri 8.000,00 £/m?, zemin kat (diikkan)
icin m? birim degeri 32.000,00 /m?, 1.normal kat (ofis) icin m? birim degeri 10.750,00

}/m? olarak hesap ve takdir edilmistir.

Arastirmalara esas emsal tasinmazlarin bulundugu binalarda serefiye dederini etkileyecek
onemli derecede ¢iplak arsa alanlari bulunmamakta olup degerleme konusu tasinmazin degerini

emsallere gére énemli derecede etkileyecek c¢iplak arsa alant bulunmaktadir. Mevcut ¢iplak arsa

degeri de emsal diizeltme tablosunda dikkate alinarak birim deger hesabi yapilmigtir.

7 Birim Deger, . Takdir Edilen e ==
Kat Alan, m £/m? Deger, £ Deser & £
ger, (%18 KDV Dabhil)
Bodrum 239,00 8.000,00 1.912.000,00 1.910.000,00 2.253.800,00
Zemin 209,00 32.000,00 6.688.000,00 6.690.000,00 7.894.200,00
1. Normal 209,00 10.750,00 2.246.750,00 2.245.000,00 2.649.100,00
Toplam 657,00 10.846.750,00 10.845.000,00 12.797.100,00

6.6 Gelir Yaklasimi ile Deger Takdiri

Dogrudan gelir indirgeme yontemi ile bir yilin gelir beklentisi tahmin edilerek, tasinmazin
toplam degeri bulunur. Bu yontemde toplam degere ulasmak i¢in tek bir yilin geliri, miilkin

kendini amorti etme siiresi ile hesaplanan “Kapitalizasyon Orani” na boliiniir.
Bolgede yapilan kira bedelleri icin emsal arastirmasi sonucu;

» Ticari birimler icin amorti stliresi beklentilerinin 26 y1l civarinda oldugu ve yapilan

Pazar arastirmasi neticesinde kapitalizasyon oraninin %3,85 olacagi kabul edilmisti.

Gayrimenkuliin Degeri= Net Faaliyet Geliri / Kapitalizasyon Orani (Kapitalizasyon Orani =

Yillik Net Gelir / Gayrimenkuliin Degeri)

Takdir Edilen
Kat Alan, AyhkKira | YillikKira | Kapitalizasyon Deser. £ Takdir Edilen Deger, 1
m? Degeri, £ | Degeri, £ Orani ger Deger, (%18 KDV
Dahil)

Bodrum = 239,00 26,25 6.273,75 75.285,00 3,85% 1.957.410,00 1.955.000,00 2.306.900,00
Zemin 209,00 105,00 21.945,00  263.340,00 3,85% 6.846.840,00 6.845.000,00 8.077.100,00
1.Normal 209,00 35,00 7.315,00 87.780,00 3,85% 2.282.280,00 2.280.000,00 2.690.400,00
Toplam 657,00 35.533,75 426.405,00 11.086.530,00 11.080.000,00 13.074.400,00
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7. ANALIiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuc¢larinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacla

izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Aciklanmasi

Rapora konu Kocaeli {li, Karamiirsel il(;esi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numarali parsel
lizerinde yer alan 3 Katli Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmaz cins tahsisli yapidir.
S6z konusu tasinmazin degerleme c¢alismasinda bolgede yeterli sayida arsa stokunun
bulunmamasi, yakin zamanda alim satima konu olmus arsa satisinin olmamasi sebebi ile
“Maliyet Yaklasimi” ile deger takdiri yapilamamistir. S6z konusu tasinmazin ticari bir yapi
olmasi gozetilerek bolgede benzer nitelikte ticari pazar emsal arastirmasi yapilmistir. Yapilan
arastirmalar sonucunda tasinmazin konumlu oldugu bélgede benzer nitelikte ticari pazarin
yeterli oldugu tespit edilmistir. Bu sebeple degerleme c¢alismasinda “Pazar Yaklasimi”
kullanilmistir.

Alternatif olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkul degerinin teyit edilmesi ve aykirilik
teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak gelir getirici miilk olmasi sebebiyle
“Gelir Yaklasim (direk kapitalizasyon)” kullanilmistir. Bu ¢ercevede; bir yilin gelir beklentisi
tahmin edilerek, tasinmazin toplam degeri bulunur. Bu yontemde toplam degere ulasmak icin
tek bir yilin geliri, milkiin kendini amorti etme siiresi ile hesaplanan “kapitalizasyon orani”na

boluntr.

Her iki yontemle de ulasilan sonucun birbiri ile uyumlu oldugu goriilmiis, piyasa verilerinden
elde edilen Pazar Yaklasim ile takdir edilen degerin gayrimenkullerin piyasa degeri olarak

kabul edilmesinin uygun olacagi kanaatine varilmistir.

Ozet Tablo
Yontemler KDV Hari¢ Deger,
Pazar Yaklasimi 10.845.000,00
Gelir Yaklasimi (Direk Kapitalizasyon) 11.080.000,00

7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin 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 Olmadigi Hakkinda

Gortiis

Rapora konu tasinmaza yoOnelik yasal gereklerin yerine getirildigi ve mevzuat uyarinca

alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz oldugu tespit edilmistir.
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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:

Birinci Fikra a Bendi (Degisik: RG-9/10/2020-31269): Alim satim kart 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 almayt veya satmay! vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapt yatirim ve
hizmetlerinden olusan portfoyii isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan
gayrimenkuller ile ilgili olan iglemleri 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 binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya béliimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmast halinde, anilan
yapiya iliskin olarak yap! 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 Kanununun gegici 16 nct maddesi kapsaminda yap1 kayit belgesi alinmis olmasi, bu
fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul
edilir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri ve Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgina Iliskin Esaslar
Tebligi cercevesinde rapora konu 100 ada 30 parsel numarali, “3 Katli Betonarme Ofis Isyeri ve
Arsast” nitelikli tasinmazin gayrimenkul portfoylinde “Bina” olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.

52



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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8.SONUC
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin talebi lizerine, gayrimenkul degerleme
alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan;
Kocaeli Ili, Karamiirsel lgesi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numarali parsel iizerinde yer alan
3 Katli Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmazin SPK mevzuati geregi giincel rayic
ekspertiz degerinin Turk Liras1i cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme

raporudur.

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

Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Tebligin” 1. maddesinin 2. fikrasi1 kapsaminda hazirlanmistir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri ve Gayrimenkul Yatirnm Ortakligina iliskin Esaslar
Tebligi cercevesinde rapora konu 100 ada 30 parsel numarali, “3 Kath Betonarme Ofis igyeri ve
Arsast” nitelikli tasinmazin gayrimenkul portfoytinde “Bina” olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Kocaeli ili, Karamiirsel il(;esi, Camiatik Mahallesi, 100 ada 30 numarali parsel lizerinde yer alan

3 Katli Betonarme Ofis Isyeri ve Arsasi nitelikli tasinmaz icin takdir edilen deger asagidaki

gibidir.
Alan, Birim Deger, o Takdir Edilen Takdi}' llem
Kat m? £/m? Deger, £ Deger, & . Deger, £ .
%18 KDV Dahil
Bodrum 239,00 8.000,00 1.912.000,00 1.910.000,00 2.253.800,00
Zemin 209,00 32.000,00 6.688.000,00 6.690.000,00 7.894.200,00
1.Normal 209,00 10.750,00 2.246.750,00 2.245.000,00 2.649.100,00
Toplam @ 657,00 10.846.750,00 10.845.000,00 12.797.100,00
Muhammet SEMiZ Hasan Serhat BERKLI Yilmaz ALUC
Harita Miihendisi Isletme Jeodezi ve Fotogrametri
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Yiiksek Mithendisi
Lisans No: 408565 Lisans No: 403376 Sorumlu Degerleme Uzmani

Lisans No: 400902
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