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1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayili
kararinda yer alan  Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari

Hususlar” cercevesinde hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Kocaeli ili, Gebze Ilcesi, Balcik Kdyii, G22B14C4B Pafta, 177 ada, 15
parselde kayith “Celik Karkas Tarimsal Depo ve Uretim Deposu”
niteligindeki tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda

degerinin belirlenmesi.

DAYANAK SOZLESMENIN TARIH ve

NUMARASI 11.11.2014
DEGERLEME TARIHI 29.12.2014
RAPORUN TARiHI 31.12.2014
RAPOR NUMARASI 2014_400_125_2

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Dederleme calismasini olumsuz yénde etkileyen herhangi bir unsura

rastlanmamustir.

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

Dederlemeye konu olan gayrimenkulle ilgili daha o6nce sirketimiz

tarafindan herhangi bir  gayrimenkul dederleme raporu

dizenlenmemistir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Deder takdirinde “Maliyet Analizi Yéntemi” ve “Direkt Gelir
Kapitalizasyonu” ydntemleri kullaniimistir. Bu yontemler ile ulagilan
dederler uyumlastirilarak nihai deder takdir edilmistir.

TAKDIiR EDILEN SATIS DEGERI

44.000.000.-TL (K.D.V. Haric)

TAKDIiR EDILEN KiRA DEGERI

335.567.-TL
RAPORU HAZIRLAYANLAR Berkay OKCUOGLU Aysel AKTAN
Sehir Plancis Sehir Plancisi — Harita Miihendisi

Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402578

Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -34841

Maltepe / ISTANBUL
Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84

www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr

MUSTERI UNVANI

Saf Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi Anonim Sirketi

MUSTERI ADRESI Acibadem Mahallesi, Ankara Devlet Yolu, Haydarpasa Yénii 4.km, Cecen Sokak,
34660, Uskiidar/ISTANBUL

MUSTERI TALEBININ Degerleme raporu; Kocaeli ili, Gebze Ilcesi, Balgik Kdyli, G22B14C4B Pafta, 177 ada,

KAPSAMI VE GETIRILEN 15 parselde kayith “Celik Karkas Tarmsal Depo ve Uretim Deposu” niteligindeki

SINIRLAMALAR

tasinmazin dederinin Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda tespiti amaciyla

hazirlanmig olup musteri tarafindan herhangi bir sinilama getirilmemistir.
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3. GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE iINCELEMELER

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

Degerleme konusu gayrimenkul; Kocaeli Ili, Gebze ilcesi, Balcik Koyii, G22B14C4B Pafta, 177 ada, 15
parselde kayith 69.907,47 m2 ylzolgimli “Celik Karkas Tarimsal Depo ve Uretim Deposu” niteligindeki
tasinmaz ve (izerinde yer alan fabrika binalaridir.

Tasinmaza iliskin ayrintil bilgiler alt baglklarda tanimlanacaktir.

3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Dederleme konusu tasinmaza iligkin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkule Ait Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL BiLGILERI

i : KOCAELI

ILCESI : GEBZE

MAHALLESI / KOYU : BALCIK KOYU

MEVKIi : =

PAFTA NO : G22B14C4B

ADA NO . 177

PARSEL NO : 15

YUzZOLCUMU : 69.907,47 m?2

N_iTELiéi _ : CELIK KARKAS TARIMSAL DEPO VE URETIM DEPOSU
CILT/SAHIFE NO : 29/2844

YEVMIYE NO 11520

TAPU TARIHI 29.08.2012

MALIKLER/HISSE ORANI SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI / TAM

3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Bilgi Sistemi'nden alinan takbis belgesine gore dederleme konusu tasinmazlara ait
takyidat bilgileri asagidaki gibidir. 18.11.2014 tarihli takyidat belgesi rapor eklerinde sunulmustur.

irtifak Hanesi:

- H: Planinda gésterilen 5.488 m2’lik kisminda ETIBANK Genel Miidiirliigii lehine irtifak hakki:
11.02.1964 tarih, 125 yevmiye no ile. MALIK: Etibank A.S.

- Planinda gdsterilen 3.946 m2lik kisminda TEAS lehine irtifak hakki: 05.11.1997 tarih, 5831
yevmiye no ile. MALIK: Tirkiye Elektrik Iletim Uretim A.S.

- Planinda gosterilen 894 m2’lik kisminda TEAS lehine irtifak hakki: 18.02.1999 tarih, 959 yevmiye
no ile. MALIK: Tiirkiye Elektrik Iletim Uretim A.S.

Beyanlar Hanesi:
- Sadlam Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. lehine 16.09.2008 tarih ve 13777 yevmiye numarasi

ile finansal kiralama .
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3.3. Gayrimenkuliin Son Ug Yilik Dénemde Gerceklesen Miilkiyet Hakki Degisiklikleri
Tasinmaz FFK Fon Finansal Kiralama A.S. adina kayith iken 29.08.2012 tarihinde Saf Gayrimenkul
Yatirnm Ortakhdl A.S. adina tescil edilmis ve bu tarihten sonra herhangi bir milkiyet degisikligi

olmamistir.

3.4. Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Gebze Belediyesi Plan ve Proje Mudirligi'nden alinan 20.11.2014 tarih,
96473191.310.05.02/2799/220141 sayili belgeye gore dederleme konusu G22B14C4B pafta, 177 ada,
15 parsel (konu tasinmazin parsel numarasi 4 iken daha sonra 15 olarak degismistir); Kocaeli
Biiyiiksehir Belediye Meclisi’'nin 13.03.2014 tarih ve 190 nolu karari ile onaylanan (PIN:UiP-351) 1/1000
dlcekli, Gebze Otoyolu Kuzeyi Uygulama Imar Plani kapsaminda, E:0,80 yapilasma hakki ile “Sanayi”
alaninda kalmaktadir. imar durum belgesi raporun ekler bélimiinde sunulmustur.

Parselin Uzerinden Enerji Nakil Hatti gegmekte oldugundan parsel izerinde yeni insaat uygulamasi
yapilacagi zaman TEIAS Genel Miidiirliigi'nden uygunluk gériisii alinmalidir. Mevcut yapilar icin ilgili
kurumdan uygunluk gorisii alindigi dosyasinda yer alan belgeden teyid edilmistir (15.12.2010 tarih,
3151 sayil TEIAS Genel Miidirligi tarafindan yazilan belge). Degerleme konusu parselin bulundugu
bélgede Imar Uygulamasi (Suyulandirma-18.Madde Uygulamasi) yapilacaktir. Mevcutta parselin terki
bulunmamakta olup 6niimiizdeki aylarda baslanmasi planlanan imar uygulamasi sonrasinda net alan

degisebilecektir.
18.Madde Uygulamasi:

“Imar hududu icinde bulunan binali veya binasiz arsa ve arazileri malikleri veya dider hak sahiplerinin muvafakati
aranmaksizin, birbirleri ile, yol fazlalar ile, kamu kurumlarina veya belediyelere ait bulunan yerlerle birlestirmeye,
bunlar yeniden imar planina uygun ada veya parsellere ayirmaya, mlistakil, hisseli veya kat miilkiyeti esaslarina
gore hak sahiplerine dagitmaya ve re'sen tescil islemlerini yaptirmaya belediyeler yetkilidir. So6zi edilen yerler
belediye ve miicavir alan disinda ise yukarida belirtilen yetkiler valilikge kullaniir,

Belediyeler veya valiliklerce diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin daditimi sirasinda bunlarin yiizélgdmierinden
yeteri kadar saha, dlizenleme dolayisiyla meydana gelen deder artislarn karsiliginda "diizenleme ortakiik payr” olarak
ddsdlebilir. Ancak, bu maddeye gdre alinacak dizenleme ortaklik paylar, dizenlemeye tabi tutulan arazi ve

arsalarin dizenlemeden onceki yizolglimlerinin yizde kirkini gegemez. ”
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3.5. Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli Izin ve Belgeler

Dederlemesi _yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinip_alinmadidi, projesinin_hazir ve onaylanmis,
insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dodru olarak mevcut olup olmadidi, 29/6/2001 tarih ve 4708
sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdidi denetimler hakkinda bilgi,

20.11.2014 tarihinde Gebze Belediyesi Imar Arsivi'nde konu tasinmaza ait arsiv dosyasi incelenmistir.
Konu taginmaza ait 23.03.2007 tarih, 147 numarali 17.874 m2 alanh Uretim Binasi ve 3.359 m2 alanli

Ortak Alan olmak (izere toplam 21.233 m2 alan icin diizenlenmis olan (B Blok icin) “Yeni Yapi Ruhsati

incelenmistir.

Yeni yapi ruhsatina ilave olarak 01.05.2007 tarih, 227 numarali 725 m2 alanl Idari Bina, 7.256 m2 alanli
Imalathane ve 988 m2 alanli Depo Alani olmak {izere toplam 8.969 m?2 alan icin diizenlenmis olan (A1l-
A2-A3 Bloklar I¢in) “ilave Yapi Ruhsati” ve 01.05.2007 tarih, 228 numarali 350 m2 alanl istinat Duvari

icin diizenlenmis olan “istinat Yapi Ruhsati” gériilmustiir.

Tasinmaza ait 02.11.2007 tarih, 109 numarali 17.874 m2 alanl Uretim Binasi ve 3.359 m2 alanl Ortak
Alan olmak (izere toplam 21.233 m2 alan icin diizenlenmis olan (B Blok Icin) “Yapi Kullanma Izin
Belgesi” incelenmistir. A1-A2-A3 Bloklara ve istinat duvarina ait yapr kullanma izin belgesi

bulunmamaktadir.

Konu tasinmaz ilk insa edildiginde ruhsatsiz olarak insa edilmis ve bu sebeple B Blok icin; 01.08.2006
tarih, 03/2006 no ve 20/03 Sahife/Cilt numarall Yapi Tatil Tutanadi diizenlenerek Su Deposu: 477,60
m2, Bodrum Kat: 2.897 m2, Zemin Kat: 15.410 m2, Ara Kat: 2.573,84 m2 olmak lizere Toplam: 21.539
m2 betonarme+gelik konstriiksiyon malzeme kullanilarak insa edilmis yapi igin ruhsata baglanmasi
istenmistir. Sonrasinda bu tutanada istinaden 21.09.2006 tarih, 2006/1968 sayili Enciimen Karari ile
yaplya Imar Kanunu'nun 42. Maddesine dayanarak para cezasi verilmistir. Sonrasinda ruhsat belgesi

dizenlenmis olup diizenlenen yapi tatil tutanaklarinin hiikmu kalmamistir.

Konu tasinmaz ilk insa edildiginde ruhsatsiz olarak insa edilmis ve bu sebeple A Bloklar icin; 24.04.2007
tarih, 05/2007 no ve 25/05 Sahife/Cilt numarall Yapi Tatil Tutanadi dizenlenerek 8.644,50 m?2
ebatlarinda A1 Blok + 187,70 m2 ebatlarinda A2 Blok celik konstriiksiyon ve 136,50 m2 ebatlarinda A3
Blok prefabrik, toplam 8.968,70 m2 mevcut yapilara; yapilarin ruhsata baglanmasi istenmistir.

Sonrasinda ruhsat belgesi diizenlenmis olup yapi tatil tutanaklarinin hilkkmu kalmamistir.

22.02.2013 tarih, 2013/5 no ve 11/05 Sahife/Cilt numarali Yapi Tatil Tutanagi ile konu tasinmaza
mahallinde yapilan inceleme sonrasi proje ve eklerine aykiri olarak A Blok imalathane ve depo alanina
yaklagik 2.622 m2 alanl ruhsatsiz ilave yapildigi (depo) tespit edilmis ve zabit tutulmustur. Sonrasinda
bu tutanaga istinaden 28.02.2013 tarih, 2013/503 sayili Enciimen Karari ile yapiya imar Kanunu’nun
42.Maddesine dayanarak 1.307.834,64.-TL para cezasi verilmistir. Kocaeli 2.Idare Mahkemesi 2013/691
Esas No ve 2014/579 Karar No ile acilan davada, davaci olan Saf GYO A.S. tarafindan, Gebze Belediye
Bagkanligi'nca belirlenen para cezasinin yanls oldugu gerekgesiyle iptali istenmistir. Mahkeme tarafindan
idari para cezasinin 1.247.046,20.-TL'lik kisminin iptaline ve 60.788,44.-TL'lik kisminin ise Saf GYO A.S.

tarafindan Gebze Belediye Baskanlidi'na édenmesine karar verilmistir.
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22.02.2013 tarih, 2013/5 no ve 12/05 Sahife/Cilt numarali Yapi Tatil Tutanag ile konu tasinmaza
mahallinde yapilan inceleme sonrasi proje ve eklerine aykir olarak yaklasik 850 m2 alanh ruhsatsiz
sundurma yapildigi tespit edilmis ve zabit tutulmustur. Sonrasinda bu tutanada istinaden 28.02.2013
tarih, 2013/502 sayili Enciimen Karari ile yapiya Imar Kanunu’nun 42. Maddesine dayanarak 39.143,96.-
TL para cezasi verilmistir. Kocaeli 2.idare Mahkemesi 2013/694 Esas No ve 2014/580 Karar No ile agilan
davada, davacl olan Saf GYO A.S. tarafindan, belirlenen para cezasinin yanls oldugu gerekgesiyle iptali
istenmistir. Mahkeme tarafindan idari para cezasinin 34.479,16.-TLlik kisminin iptaline ve 4.664,80.-

TL'lik kisminin ise Saf GYO A.S. tarafindan Gebze Belediye Baskanligi'na 6denmesine karar verilmistir.

Ilgili 42. Madde para cezalari ile ilgili olarak 20.11.2014 tarihinde Saf Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.
tarafindan Gebze Belediye Baskanligi'na, Mahkemece belirlenen toplam 65.453,24.-TL tutarindaki
ddemenin yapildigini gésteren dekont ve konu ile ilgili belediye karar yazisi incelenmistir. Ilgili belediye
karar yazisinda “mahkemenin gerekgeli karar geldikten sonra mahkemenin yiritmeyi durdurma karari
verilen kismi terkin yapilacaktir. Mikellef olarak édenecek miktar mahkemenin karar verdigi 65.453,24.-
TL'dir.” denilmektedir.

Arsiv dosyasinda incelenen belgeler raporun ekler bélimiinde yer almaktadir.

Dederleme konusu tasinmazlardan B Bloda ait 23.02.2007 tarih ve 70/2007 sayili, A Bloklara ait
16.04.2007 tarih, 70/2007 sayili onayli mimari projeler incelenmistir. Tasinmazin arsiv dosyasinda bu

projeler haricinde onayli/onaysiz herhangi mimari projeye rastlanmamistir.
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YAPI RUHSATLARI
B BLOK
i YOL  yoLkotu
VERILIS ~ RUHSAT  RUHSAT : varr kot YO o
AMACI  TARIH NO FONKSIYON  sinFr aLtrkar USTH KAT YUZOLCUMU
SAYISI
YENI YAPI | 23.03.2007 | 147 Uretim aA 1 1 2 17.874,00
Ortak Alan = - - - 3.359,00
TOPLAM 21.233,00

A1-A2-A3 BLOKLAR
YOL
YAPI KOTU
SINFI ALTI KAT
SAYISI

YOL KOTU
USTU KAT
SAYISI

VERILiS
AMACI

RUHSAT RUHSAT

TARIH NO FONKSIYON

YUzOLCUMU

ILAVE YAPI | 01.05.2007 227 Idari Bina 4A - 725,00
Imalathane 2A 0 2 2 7.256,00

Depo 2A - - - 988,00
TOPLAM 8.969,00

ISTINAT DUVARI
YOL
YAPI  KOTU
SINFI ALTI KAT
SAYISI

YOL KOTU
USTU KAT
SAYISI

VERILIS
AMACI

RUHSAT RUHSAT

TARIH NO FONKSIYON

YUzZOLCUMU
SAYISI

350,00
350,00

Istinat Duvari
TOPLAM

YAPI KULLANMA 1ZiN BELGESI (B BLOK)
YOL
YOL KOTU
YAPI KOTU USTU KAT
SINFI ALTI KAT SAYISI
SAYISI

ISTINAT 01.05.2007 228

RUHSAT RUHSAT
TARIH NO

VERILiS

AMACI FONKSIYON

YUzZOLCUMU

SAYISI

YENI YAPI | 23.03.2007 147 Uretim 4A 1 1 2 17.874,00
Ortak Alan - - - - 3.359,00
TOPLAM 21.233,00
3.6. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal gereklerin yerine getirilip getiriimedidi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak
mevcut olup olmadidi hakkinda gériis

Degerleme konusu tasinmaza ait projeler ve yapi ruhsatlar diizenlenmistir. Ancak sadece B Blok icin
yap! kullanma izin belgesi diizenlenmis ve B Blok igin imar mevzuati geregi yasal sireg tamamlanmistir.
A1-A2-A3 Bloklar igin heniiz yapi kullanma izin belgesi diizenlenmemis olup 5 yil olan ruhsat gegerlilik
siresi Mayis 2012 tarihinde dolmustur. Ayrica A bloklar dahilinde 2013 yilinda diizenlenmis olan yapi
tatil tutanaklarinda da belirtildigi Gzere 850 m2 alanl sundurma alani (yiikleme platformu) ve 2.622 m2
alanli imalathane/depo alanlarinda gergeklestirilen proje hilafi bliyimeler mevcuttur. A1-A2-A3 Bloklar
icin proje hilafi kisimlarin yiktiriip sonrasinda yenileme ruhsati diizenlenmesini takiben yapi kullanma izin
belgesinin dizenlenmesi veya proje hilafi yapilasmalari ruhsata baglamak amach tadilat projesi
hazirlanip onay alindiktan sonra tadilat ruhsati diizenletilerek yapi kullanma izin belgesinin alinmasi ile

yasal slire¢ tamamlanmig olacaktir.

3.7. Gayrimenkuliin Son Uc Yil icerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana

gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler
Dederlemeye konu olan, Kocaeli ili, Gebze Ilgesi, Balgk Kdyii, G22B14C4B pafta, 177 ada, 15 sayil
parsel; Kocaeli Bliyliksehir Belediye Meclisi’'nin 12.07.2005 tarih ve 950 sayili karari ile onaylanan Mevzi
Imar Planina gore, Emsal:0,75 yapilasma sarti ile “Sanayi” alaninda kalmakta iken Kocaeli Biiyiiksehir
Belediye Meclisi'nin 13.03.2014 tarih ve 190 nolu karari ile onaylanan (PIN:UIP-351) 1/1000 &lgekli,
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Gebze Otoyolu Kuzeyi Uygulama Imar Plani kapsaminda, Emsal:0,80 yapilasma sarti ile “Sanayi” alani

olarak diizenlenmistir.

3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Gayrimenkul/Projenin
Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Portfoyiine Alinmasina Bir Engel Olup Olmadigi
Dederlemesi yapilan Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir sinilama) olup olmadidi hakkinda
bilgi, varsa s6z konusu Gayrimenkullerin gayrimenkul yatinm ortaklidi portféyiine alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimleri

cercevesinde engel teskil edip etmedidi hakkinda goris

Tapu Kitiginde yapilan incelemede FFK Fon Finansal Kiralama A.S. ile yapilan leasing sozlesmesi ile
Saglam Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S. lehine tapuda finansal kiralama serhi kondugu goérilmistir.
Sadlam Gayrimenkul Yatinm Ortakiigh A.S. 1 Temmuz 2011 tarihinli Yonetim Kurulu Karar ile Saf Gayrimenkul Gelistirme Insaat ve
Ticaret A.S.nin aktif ve pasifleriyle bir blitiin olarak Saglam Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan devralinmasi suretiyle
birlesmesine karar vermistir. Sirketlerin birlesme basvurusu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 23 Eylil 2011 tarih ve 31/887 sayili
karari ile onaylanmistir. Bunu takiben, Sadlam Gayrimenkul Yatinm Ortakiigh A.S. ile Saf Gayrimenkul Gelistirme Insaat ve Ticaret
A.S 31 Ekim 2011 tarihinde yapilan Olagandsti Genel Kurul Toplantisinda birlesme karart almistir. SOz konusu birlesme stirecinde
Saglam Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. Ana Sozlesmesinin 2. Maddesi tadil edilerek sirket unvam Saf Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. olarak dedistirilmistir.

Konu tasinmazin takyidat kaydinda beyanlar hanesinde ifade edilen 16.09.2008 tarihli “Saglam
Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi A.S. lehine” finansal kiralama ibaresi tasinmazin 29.08.2012 tarihinde SAF

Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi AS miilkiyetine gecmesi ile hiikmiini yitirmistir.

Tasinmaz tizerindeki ETIBANK ve TEAS lehine irtifak haklari parsel tizerinden gecen Enerji Nakil Hatti ile
ilgili olup tasinmazin alim-satim islemlerini kisitlamamaktadir. imar mevzuati agisindan ilgili kurumdan
goris alinarak yapi yapilabilmektedir (Enerji Nakil Hatti yaklasma mesafeleri dikkate alinarak). Konu
degerlemede dikkate alinmis olup dederleme konusu tasinmazin takyidat acisindan Sermaye Piyasasi
Mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatirm Ortakhigi portfoyiinde yer almasinda engel

olusturacak herhangi bir husus bulunmadig§i kanaatine varilmistir.
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4, GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

Icisleri Bakanligi Niifus ve Vatandaglik Isleri Genel Miidiirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese
Dayall Niifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2013 tarihi itibanyla Trkiye
nifusu 76.667.864 kisi olarak belirlenmistir. Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2013 yilinda, bir dnceki yila
gore 1.040.480 kisi artti. Erkek nlfusun orani %50,2 (38.473.360 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8
(38.194.504 kisi) olarak gergeklesti. Turkiye'de yillik niifus artis hizi 2012 yilinda %012 iken, 2013 yilinda
%013,7'ye ylkseldi.

Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2012 yilinda %77,3 iken, 14 ilde biiyiiksehir belediyesi
kurulmasi ve biyiksehir statlisiindeki 30 ilde, belde ve koéylerin ilce belediyelerine mahalle olarak
katilmasinin 6nemli etkisiyle bu oran 2013 yilinda %091,3 olarak agiklanmistir. Tirkiye nifusunun
%18,5'inin ikamet ettigi Istanbul, 14.160.467 kisi ile en cok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla
takip eden iller; %6,6 ile (5.045.083 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.061.074 kisi) izmir, %3,6 ile (2.740.970
kisi) Bursa ve %2,8 ile (2.158.265 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 75.620 kisi ile en az nufusa sahip il
oldu.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2012
yiina gére 2 kisi artarak 100 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.725 kisi ile niifus
yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 464 kisi ile Kocaeli, 338 kisi ile izmir, 270
kisi ile Gaziantep ve 263 kisi ile Bursa illeri takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye
diisen 11 kisi ile Tunceli oldu. Yiiz6lcim{ bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 53,
en kiigiik yiizélglimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 260 olarak gerceklesti. Ulkemizde 15-64
yas grubunda bulunan (calisma cadindaki) nifusun orani 2012 yilina (%67,6) gore 0,1 puan artarak
%67,7 (51.926.356 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise %24,6'ya
(18.849.814 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki nifusun orani da %7,7'ye (5.891.694 Kisi)
yikseldi. (Kaynak TUIK 2013 yil sonugiar)

4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiresel mali piyasalar 2007 yii Temmuz ayindan itibaren krize girmis, 6zellikle 2008 yilinin son
ceyreginden itibaren kiiresel mali krizin diinya ekonomileri Gzerindeki yikici etkisi ortaya gikmistir. Diinya
genelinde o6zellikle Amerika ve birgok Avrupa Ulkesinde 2008, 2009 yilinda dislik biyime oranlari
gerceklesmistir. 2010 yilinda toparlanmaya baslayan kiiresel mali piyasalar 2012 itibariyle, kisa vadeli
risklerin azalmasiyla birlikte géreli bir iyilesmenin goriildigi bir doneme girmistir. Bununla birlikte, orta
vadede, dusiuk biylime, yiksek issizlik ve kamu ihalesi kirilganliklar gibi kiiresel riskler devam
etmektedir. ABD ve AB'de alinan tedbirler, 2012 yilinin son ceyredinden itibaren finansal piyasa
kosullarinda iyilesmeye yardimci olurken, gelismekte olan ekonomilerin giiglii ekonomik aktivitelerini
strdirmeleri, kiiresel ekonomik aktivitenin dnceki duruma gore bir toparlanma arz etmesini saglamistir.
Bu cercevede gelismis ekonomilerdeki temel kirilganliklar ve bu alanlara yonelik yapisal tedbir
gereksinimleri halen gegerliligini korumaktadir. Parasal genisleme ve finansal piyasalar (zerindeki

baskilarin azalmasiyla birlikte, sinir 6tesi bankacilik faaliyetleri artmistir. Bu kapsamda, ABD ve AB
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kaynakli parasal genislemenin, kiresel sermaye hareketleri (zerindeki kisa ve orta vadeli etkilerinin
izlenmesi ve gelismekte olan ekonomilerin su ana kadar basariyla ydrittikleri makro finansal gergevenin
orta vadeli bir bakisla siirdiriilmesi gerekmektedir (BDDK Finansal Piyasalar Raporu Sayi, 2012).

Nisan 2014'de Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiiresel Ekonomik Goriinim
Raporu’nda diinya ekonomisi icin bankalarin giderek kuvvetlendigi, ABD'de toparlanmanin oldukca
kuvveti oldugunu, Japonya’da 6zel sektériin talebinin canlanmasi gerektidini, Avrupa’da giiney lilkelerde

heniiz gliclenmenin gerceklesmedigi belirtilmistir.

Tablo. 2 IMF'in Gelismis Ulkeler icin Tahmini Biiyiime Oranlari

2013 2014 \ 2015
DUNYA 3,0 3,6 3,9
Gelismis Ulkeler 1,3 2,2 2,3
A.B.D. 1,9 2,8 3,0
Euro Bolgesi -0,5 1,2 1,5
Almanya 0,5 1,7 1,6
Fransa 0,3 1,0 1,5
Italya -1,9 0,6 1,1
Ispanya -1,2 0,9 1,0
Kanada 2,0 2,3 2,4
Japonya 1,5 1,4 1,0
Birlesik Krallik 1,8 2,5 2,5
Gelisen Ulkeler 4,7 4,9 5,3

Kaynak :Diinya Ekonomik Goriniim Raporu, IMF (Nisan 2014)

I.M.F. Tirkiye icin 2014 bliyime tahminini ylizde 3.5'ten 2.3'e dlsiip, 2015'te ise Tirkiye'nin ylizde 3.1
buyilyecedi 6ngdrmiistiir. Yayinlanan raporda IMF tahminlerine goére enflasyon ve cari agik disecek,
issizlik artacak. Turkiye 2014 ve 2015'te AB'nin bliyime ortalamasini, gelecek yil ise Avrupa'nin yiikselen
ekonomilerini gegecek. Rapora gore, 2014'te %7.8 olmasi beklenen enflasyon, gelecek yil %6.5'e
disecek. IMF, cari acigin 2014te % 6.3, 2015'te % 6, issizligin de 2014'te % 10.2 olacadini tahmin

etmektedir.

Tablo. 3 IMF'in Gelismekte Olan Ulkeler icin Tahmini Bilyiime Oranlari

2013 2014 2015

GELISEN ULKELER 4,7 4,9 53
Cin 7,7 7,5 7,3
Hindistan 4,4 5,4 6,4
Rusya 1,3 1,3 2,3
Brezilya 2,3 1,8 2,7
Meksika 1,1 3,5 3,5
Gliney Kore 3,0 3,7 3,8
Glney Afrika 1,9 2,3 2,7
Endonezya 5,8 5,4 5,8

Kaynak :Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, IMF (Nisan 2014)
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4.2.2. Tiirkiye’de Genel Ekonomik Durum

Tirkiye, rekabet kurallarinin isledigi, 6zel sektoriin ekonomide o6ncii, kamunun ise dizenleyici rol
oynadigi, liberal dis ticaret politikasinin uygulandigi, mal ve hizmetlerin bireyler ve kurumlar arasinda
engelsiz olarak el degistirebildigi bir serbest piyasa ekonomisidir. Son 10 yilda Tirkiye ekonomisi,
Avrupa Birligine Uyelik siirecinin de etkisiyle biylk bir donlisim gerceklestirmis ve pek cok alanda
yapisal reformlar hayata gegirilmistir (T.C. Dis Isleri Bakanli§i, Tiirk Ekonomisinin Genel Gérinimii
2013). Turkiye Orta ve Dogu Avrupanin en biiyik ekonomisi, Avrupa’nin ise en biylk altinc
ekonomisidir. 2000°li yillar boyunca uyguladigi ekonomi politikalari ile yillik ortalama %5'e varan biiyime
orani yakalayan Tirkiye, kiiresel kriz donemi ve sonrasinda basarili bir grafik sergilemistir. Tirkiye,
gelismekte olan iilkeler igcinde 2009 yilindan bu yana kredi/GSYIH orani en ¢ok artan ilkelerden biridir
ve 2010 yilinda 735 milyar USD gayrisafi yurtici hasila (GSYIH) ile Diinya Bankasi verilerine gére
dinyadaki 16. blyldk ekonomi haline gelmistir. Tirkiye, kriz sonrasi toparlanmaya calisan diinya
ekonomileri arasinda ise 2011 yili itibariyla %8,5 bilyilme orani yakalayarak Cin'in (%9,2) hemen
arkasinda yerini almistir. 2012 yili son ceyredinden bu yana bakildiinda da Tirkiye yiiksek kredi
blyldmesi ile benzer Ulkeler arasinda dne c¢ikmaktadir. S6z konusu artigta, 6zellikle yabanci para
kredilerde, dzellestirme ve kamu altyapi yatirimlarina bagl olarak kullandirilan proje finansmani kredileri
onemli bir paya sahiptir. Ayrica, dislik seviyelere gerileyen faiz oranlarinin ve vadelerdeki uzamanin,
basta konut ve ihtiyag kredileri olmak tizere kredi talebini artirdigi gérilmektedir. Kiiresel oynakhidin artis
egiliminde oldugu yeni dénemde kredi biylime hizinin makul seviyelerde gergeklesmesinin finansal
istikrara katki saglayacadi diisiiniilmektedir (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, 2013).

2013 birinci c¢eyrek boyunca, Tirkiye ekonomisi canlanma gostererek, %3’lik bir blylme
gerceklestirmistir. Benzer bir basar grafigi Tirkiye’nin en biiyiik sehri Istanbul icin de s6z konusudur.
Ingiliz Brookings Enstitiisii tarafindan hazirlanan Kiiresel Metropol Izleme Raporu'nda (Global Metro
Monitor), kiresel kriz sonrasi dinyanin 150 dnemli metropolii ekonomik olarak incelenmis ve kriz
sonrasl en hizli toparlanmayi saglayan sehirlerarasinda Istanbul; Amerikali, Avrupali ve Cinli rakiplerini

geride birakarak ilk sirada yerini almistir.

4.2.2.1. Tirkiye'de Biiyiime Oranlan

Turkiye, kiuresel ekonomik krizden en hizli gikan ve son dénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten
goreli olarak az etkilenen (lkelerdendir. 2002-2012 ddneminde yillik ortalama blylime orani %5,2
olmusken, biyime orani 2013 yilinda Ulkemize %4 oraninda gerceklesmistir. 2013 yilina ait baslca

bélgeler ve iilkeler itibariyle GSYH Gelisme oranlari Grafik 3'te verilmistir.
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Grafik 1 Baslica Bolgeler ve Ulkeler itibariyle GSYH Gelismeleri (2013)

Kaynak: Baslica Bolgeler e Ulkeler Itibariyle GSYH Gelismeleri (2013)
2011 yiinda Tirkiye Ekonomisi IMF'in %?7,5'lik tahmininin (izerinde %8,8 oraninda biyimustir. 2012
yilinda Tirkiye ekonomisi %2,2 biyime kaydetmistir. 2013 yilinin ilk ceyredinde %2,9 oraninda
biiyliyen Tirkiye ekonomisi, ikinci geyrekte %4,4, dérdiincii ceyrek sonunda toplamda ise %4 oraninda
biiyime kaydetmistir. Tirkiye Ekonomisi 2014 ilk ceyrek biylmesi %4,3 olarak gerceklesmis olup
bliyiimenin bilesenlerine katki payi olarak bakildiginda en biiylik katkinin %2,9 ile net dis ticaretten
geldigi gortlmektedir.

2014 ilk geyrek donemde kamu tiiketim harcamalar %8,6, kamu yatinm harcamalari ise %4,1 reel artis
gostermistir. Ozel sektdr cari harcamalarinin artis orani %2,9 ile son bes ceyredin en diisiigi olarak
gergeklesmis olup blyumeyle ilgili bir baska negatif gelisme ise 6zel sektdriin yatirrm harcamalarinin bu

geyrekte de %1,3 oraninda azalmasi olmustur.

Grafik 2 Tiirkiye'de Yillara Gore Biiyiime Oranlan
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2013 yilin ikinci ceyredi itibariyle GSYH reel olarak % 4,4 biiyliyen Tirkiye ekonomisi, 2013'in son
ceyreginde yillk bazda da % 4,4 biiyiime gdstermistir. Uretim yontemiyle Gayri Safi Yurtici Hasila,
2013'te bir onceki yila gbre sabit fiyatlarla % 4'lik artisla 122.388.000 TL, cari fiyatlarla % 10,2'lik
artisla 1.561.510.000 TL olarak agiklanmistir.

Kisi basina GSYH, 2013 yihinda 2002 yihina gére 3 kattan fazla artarak 3.492 USD'dan 10.782 USD’a
ylikselmistir. Satin alma paritesine gore ise kisi basina gayri safi milli gelir, 18.000 USD'yi asmistir.

Grafik 3 Yillara Gore Kisi Basi GSYH
Kigi Dot GRY W Kigi Dy GEYII[SGP)
o001 2002 2003 2004 ZOOS5 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2012 20123

Imalat sanayi, 2013 yilinda bir énceki yila gre sabit fiyatlarla %3,8'lik artisla 29.446.000.000 TL, cari
fiyatlarla % 8,9'luk artisla 239.115.000.000 TL olarak aciklanmistir. 2012 yilinda sektérel bazda cari
fiyatlarla en yiksek blylime hizi, % 18,1 ile "konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri" sektériinde
kaydedilmisti. Bu sektért, %15,5 ile "vergi-siibvansiyon", % 14,9 ile "dolayl dlgulen mali aracilk", %
14,5 ile "mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler", %14 ile "su temini, kanalizasyon, atik yonetimi ve
iyilestirme faaliyetleri" izledi. 2013'te daralma gdsteren sektér bulunmazken, en kiigiik bllylime % 3,3 ile

"madencilik ve tasocakcilgi
Gorinima, 2014)

faaliyetlerinde gozlendi. (T.C. Ekonomi Bakanli§i, Tirk Ekonomisinin Genel

4.3. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu
bolgenin o6zellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi
yapisi, Sosyo ekonomik oOzellikleri, gelisme yonli dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt

basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

15



B

HARMONI

4.3.1. Kocaeli ili

Cografi Konum:

Kocaeli; Asya ve Avrupa'yl birbirine badlayan
Marmara Denizi'nin ve Marmara Bolgesi'nin
dogusunda yer almaktadir. ilin dodu ve
glineydogusunda  Sakarya, glineyinde Bursa,

batisinda Istanbul ve Yalova illeri, kuzeyinde ise

Karadeniz bulunmaktadir.

Yiizolcimi yaklasik 3.505 km2 olan Kocaeli; Sakarya Irmadi'nin bati kiyisindan baslayarak Pamukova ve
Iznik Goli'niin kuzeyinden Bozburun’a kadar uzanan Samanli Daglari, Izmit, Sapanca ve Adapazari
¢okintl alanina hakim bir konumdadir. Baslica ovalan Kocaeli kenti ile Sapanca Goélu arasinda uzanan
duzllikler ile Dilovasi’ dir. Bir peneplen olan Kocaeli Yarimadasi’'nin il sinirlari iginde kalan bolimi dalgali

diizliklerden olusur.

Ulasim: Kocaeli, Istanbul Metropoliine olan yakinligi, Dogal Limani (Izmit Kérfezi), Orman varligi, kara,
deniz ve demiryolu ulagiminda sagladidi ciddi avantajlar nedeniyle biitiin donemlerde dnemli bir cazibe
merkezi olmustur. Kara, Demir, Deniz ve hava yolu ulasimlan ile Tirkiye'nin en onemli gecis
noktalarindan biridir. Kocaeli'nin Bagkent Ankara’ ya olan uzakhi§i 342 km, Istanbul ili’ ne olan uzakligi
ise 111 km’ dir. Tirkiye’nin en dogusu olan I§dir Ili'ne (Dilucu Sinir Kapisi) uzakhigi 1.404 km, en batisi

Edirne li'ne ise (Kapikule Sinir Kapisi) olan uzakh§i 341 km’dir.
Niifus: 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemine gére Kocaeli toplam nifusu 1.676.202 kisidir.

4.3.2. Gebze Ilgesi

Cografi Konum:

Gebze, Kocaeli'nin bir ilgesidir. Marmara Bolgesi'nin en biyik
sanayi kentlerinden biridir. Gebze'nin de icinde bulundudu,
Bitinya Bolgesinin bilinen en eski tarihi, M.O. XII. yiizyila
kadar dayanir. Asya ile Avrupa kitalar arasindaki en énemli
gecit yeri olan Kocaeli Yarimadasi ya birgok ulusun yurdu, ya
da gelip gectikleri, uygarliklarindan izler biraktigi bir yer
oldugu bilinmektedir. Bugiin Gebze'nin oldugu yerde, M.O.

281-246 vyillarinda Kral I. Nicomedes'in egemenligindeki

Bitinya Kralligi dénemindeki Dakibyza ve Libyssa adinda yerlesmeler vardi. Bu yerlesim alanlarinin
arastirmalara konu olmasinin en o6nemli nedeni ise, Unli Kartacali komutan Hannibal'in krallik
déneminde burada yerlesmis olmasidir. Hannibal, Zama Savasi'ndaki yenilgisinden sonra (lkesinde itibar
gérmemis ve Bitinya Kralli§i'na iltica etmek zorunda kalmistir. Hannibal''n mezari Gebze Tubitak
Yerlegkesi igerisinde bulunmaktadir. Tirkiye, ekonomik gelismislik bakimindan bes gruba ayrilmistir. 1.
derece gelismis iller Istanbul ili, Ankara ili, Izmir li, Bursa ili ve Kocaeli ili'dir. Bu baglamda Gebze,
Turkiye'nin ekonomik agidan en gelismis bes ilinden birinde bulunmaktadir. 2013 yili Adrese Dayali

Niifus Kayit Sistemine gére Gebze Ilgesi toplam niifusu 329.195 kisidir.
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5. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler Ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme, bir varigin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deger kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme agisindan
esdeder bir neme sahip olan bir diger unsursa, dederleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir

sekilde ifade edilmesidir.

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

saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iliskili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya

hizmeti yaratmak veya liretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deder, gergek dedil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satisi veya dedis tokusu ile iligkiliyken,

maliyet, mal veya hizmetin Gretim masraflar icin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Malkiin sahipleri, yatinmailar, sigortacilar, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye
memurlar veya kayyumlari ya da normalin Ustiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel acidan egit ve

gecerli sebeplerle ayni miilke farkl degerler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger
En temel seviyede, deder, herhangi bir Griin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan

iligkisine gore olusturulur ve siirdiirilir. Bu faktorler, fayda, kitlk, istek ve satin alma glcldir.

e Pazar Degeri, milkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden badimsiz istekli bir aliciyla
istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma

cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e Pazar Dederi, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu géz

oniine alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e Pazar Degeri'ni tahmin etmek igin Degerleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére milkiin mevcut kullanimi

olabilecegi gibi baska alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Dederini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklasimlar icinde, Emsal Karsilastirma Yaklasimi,

indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklasimi
Bu karsilastirmall yaklasim benzer veya ikame milklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak

karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri yapar. Genel olarak dederlemesi yapilan miilk, agik
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piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin satiglariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate

alinarak karsilastirilir.

5.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi

Bu yaklagsimda, dederlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yontemi ile deder tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net
gelir) ve deger ile iliskilidir. Bu islemde, Hasila veya Iskonto Oraniya da her ikisi de dikkate alinir. ikame
prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatinrm getirisini saglayan gelir akisi ile degere

ulasilacagi kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasim

Maliyet yaklasiminda, milkiin satin alinmasi yerine, milkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska
bir milkin insa edebilecedi olasiigi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deder, yenisinin
maliyetinin dederlemesi yapilan miilk icin 6denebilecek olasi fiyati asir lglide astigi durumlarda eski ve

daha az fonksiyonel miilkler igin amortismani da igerir.
Sonug olarak;

Tim Pazar Degeri olcim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas

alinip, dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

e Emsal karsilastirmalart  veya dier pazar karsilastirmalari, pazardaki gozlemlerden

kaynaklanmaldir.

« Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit

akislarini ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir.

« Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri

Uzerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecegi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklasim
veya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her biri,
karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida ydntem

genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yéntemdir.

Dederleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tim yontemleri dikkate alarak hangi yontem yada

yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULUN KONUMU VE FizZIKSEL INCELEMELERI

6.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Gevre Ozellikleri
Degerlemeye konu olan gayrimenkul, Kocaeli ili, Gebze Ilcesi, Balcik Kdyii sinirlari icerisinde, Pelitli Yolu,

No:138 posta adresinde yer almaktadir. Tasinmaz, kentin ana ulasim arteri olan TEM Otoyolu’na yakin

konumda olup Tuzla-Istanbul istikametinde ilerlerken kuzey istikametinde yer almaktadir.
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Konu tasinmazin yakin cevresi cok sayida sanayi tesisi ve Organize Sanayi Bolgeleri ile cevrilidir.

Kuzeybati yonlinde Kimya Sanayicileri OSB, Mermerciler OSB ve Birlik OSB, kuzeybati yoéniinde Tuzla

0SB, giiney yoniinde Honda, Isuzu, Migros merkez deposu, Bilmo Kiiclik Sanayi Sitesi, batisinda ise
Istanbul Serbest Bélgesi, Tuzla Deri OSB ve Gebze OSB bulunmaktadir.

Tablo. 4 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kusugusu Uzakliklari

Mesafeler Uzakliklar*
TEM Otoyolu 2.30 km
D-100 Karayolu 7,70 km
Tuzla Merkez 11.50 km
Gebze Merkez 6.00 km
Sabiha Gokcen Havaalani 11.50 km
Tuzla Tren istasyonu 11.00 km
Balcik Koyt 2.00 km
Pelitli Koyt 2,50 km

*Mesafeler Google Earth lizerinden ol¢ilmdstiir.
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6.2. Gayrimenkuliin Tanimi
Gayrimenkuliin Yapisal, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye liskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi
Degerleme konusu gayrimenkul, Kocaeli ili, Gebze Ilcesi, Balgik Koyl sinirlari icerisinde, Pelitli Yolu

Caddesi Uizerinde yer alan, 69.907,47 m?2 yiizélgimiine sahip, G22B14C4B pafta, 177 ada, 15 parsel ve
ve lzerinde yer alan ruhsatli/ruhsatsiz toplam 33.637,76 m2 kapali alan ve 850 m2 yari acik
sundurma alanina (ylikleme platformu) sahip SCA Yildiz Fabrika'si tarafindan kiralik olarak kullanilan
idari bina ve depo/imalat binalandir.

Insaat ruhsatl alanlar toplami 30.201,36 m2‘dir. Al Bloga ait 80,90 m2 alanli trafo alani ve B Bloga ait
1.138,50 m2 alanh trafo binalari ruhsat alanina eklenmemis ancak onayli mimari projesinde gosterildigi
icin bu alanlar da yasal alana eklenmis ve toplam ruhsath alan 31.420,76 m2 olarak kabul
edilmistir.

Ancak ruhsat diizenlendigi halde 187,70 m2 alanh A2 Blok ve 136,50 m2 alanli A3 Blok mevcutta insa

edilmemistir. Dolayisiyla parsel lizerinde insa edilmis ruhsath toplam alan 31.096,56 m2'dir.

177 Ada 15 Parselin Giiney Cepheden Gordndisti

Parsel lizerinde yer alan yapilar mimari projesinde A1-A2-A3 ve B blok olarak ifade edilmistir. Pelitli
Yolu'na cepheli olan gineydeki bina B Blok, kuzeydeki binalar ise A1-A2-A3 Bloklar olarak

isimlendirilmistir.

Bloklar prefabrik ve gelik konstriiksiyon malzeme kullanilarak insa edilmistir. Yapilar, arsiv dosyasindaki

zabitlara gore ruhsat tarihinden énce de varolduklari igin tam olarak yaslari tespit edilememistir.

Parsellerin kuzeybati cephesi Dedirmen Yolu Sokada, giineybati cephesi heniiz aglmamis imar yoluna,
gliney cephesi Pelitli Yolu'na, kuzey ve kuzeydogu cepheleri ise komsu parseller ile cevrilidir. Komsu

parseller ve yollar ile olan sinirlar duvar ve tel citler ile belirlenmistir.

Parsel biinyesinde acik otopark alani saglanmistir ve tesisin saha betonu, peyzaj ve gevre diizenlemesi
kismen tamamlanmistir. Parsel sinirlarinin bati ve giineybati cephelerinde bazi kisimlar saha betonu ile
kaplanmamis olup ham toprak durumundadir. Parselin kuzeybati noktasinda, kuzeybati-glineydogu ve
kuzey-giiney istikametlerinde enerji nakil hatlari gecmektedir ve parselde gliney-kuzey istikametinde

artan bir e§im mevcuttur.
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B BLOK:

B Blok; B.A.K. ve prefabrik/celik konstriiksiyon malzeme kullanilarak insa edilmis olup idari bina ve
fabrika alanindan olusmaktadir. Yapinin dogu cephesinde projesinde de yer alan yiikleme platformu
alani mevcuttur. 7.752,05 m2 alanl idari bina ve 12.992,21 m2 alanl fabrika binasi ve binanin bati
cephesinde yeralti seviyesinde konumlu 1.000 tonluk ve 488,40 m2 alanh su deposu olmak lzere toplam
21.232,66 m2 alanhdir. B Blok dahilinde fabrika binasina bitisik olarak 2 katli insa edilmis ve toplam
1.138,50 m2 alanl trafo binasi da yer almaktadir. Idari ve personel girisleri yapinin giiney cephesinden
idari bina girisinden bodrum kat seviyesinden gerceklesmektedir. Fabrika girisleri ise yapinin dogu ve

bati cephelerinden saglanmaktadir.

IDARI BINA; Projesinde ve mevcutta toplamda 7.752,05 m?2 briit alana sahip olup, B.A.K. sistemle
bodrum + zemin kat + 1 normal kat olmak iizere toplam 3 kathidir. Idari bina béliminiin dis cephesi
cam giydirme, giris kapisi aliminyum dogramadir. Ofis alanlari ve hol bélimlerinde zeminler epoksi
malzeme ile merdivenler ve sahanliklarda ise zeminler mermer malzeme ile kaplidir. Kat ylikseklikleri
bodrum katta 2,00 metre, zemin katta 5,20 metre ve 1. katta 4,90 metredir.

1.Bodrum Kat: Yaklasik briit 2.870,47 m2 alana sahip olup, projesinde ve mevcutta siginak, giris hold,
yemekhane, mutfak, revir, cay ocagi ve bay/bayan soyunma odalari bélimlerinden olusmaktadir.

Zemin Kat: Yaklasik brit 2.440,79 m2 alana sahip olup, projesine gore islak mendil hammadde
deposu, i1slak mendil havlu Gretim, mamul deposu ve labaratuar bdlimlerinden olugsmaktadir. Mevcutta
idari binanin zemin kat alani ofis boliimlerinden olusmaktadir.

1.Kat: Yaklasik brit 2.440,79 m2 alana sahip olup, projesine gore rezerve alan, toplanti odasi ve ofis

birimleri boliimlerinden olusmaktadir. Mevcutta idari binanin 1.kat alani ofis boliimlerinden olusmaktadir.

FABRIKA BINASI; Celik konstilksiyon malzeme kullanilarak insa edilmis olan fabrika binasi yaklasik

briit 12.992,21 m2 kapali alanh olup tek kattan olugsmaktadir. Kat yiiksekligi 12,10 metredir.

SU DEPOSU; Fabrika binasinin bati cephesinde bodrum kat seviyesinde yer alan toplam 1.000 ton

kapasiteli su deposu 488,40 m2 alanhdir.

TRAFO BINASI; Fabrika binasina bitisik konumda yer alan trafo binasi zemin kat + 1 normal katli

olmak lizere toplam 2 kathdir. Zemin kati 759,00 m2 ve normal kati ise 379,50 m2 alanl olup toplamda
1.138,50 m2 alanlidir.

-Trafo Binasi-
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Al1-A2-A3 BLOKLAR:

A1 Blok; B.A.K. ve prefabrik/gelik konstriiksiyon malzeme kullanilarak insa edilmis olup trafo binasi, idari
bina ve fabrika alanindan olusmaktadir. Mevcutta Al Blok fabrika alani proje hilafinda oturumu
buyitilerek degistiriimis ve giiney cephesinde proje hilafi olarak yaklasik 850 m2 alanli sundurma alani

(ylkleme platformu) insa edilmistir. A2 ve A3 Bloklar ise mevcutta insa edilmemistir.

PROJE TANIMI:

Al BLOK; Al Blok projesine gore zemin kattan olusan 7.945,30 m2 fabrika alani ve zemin+1 normal

kat olmak Uzere 2 kattan olusan toplam 699,20 m2 idari alandan olugsmaktadir. Toplam 8.644,50 m?2
kapali alanli olan Al Blok'a ait ayrica yapinin kuzey cephesinde yer alan 80,90 m2 alanh trafo binasi da

projelendirilmistir.

FABRIKA BINASI; Onayli mimari projesine gére; yaklasik briit 7.945,30 m2 kapali alanl olup tek

kattan olusmaktadir. Imalathane ve depo amacl olarak projelendirilen fabrika binasinin kat yiiksekligi
10,70 metredir.

IDARI BINA; Projesine gore toplamda 699,20 m2 briit alana sahip olup, B.A.K. sistemle zemin kat + 1
normal kat olmak (izere toplam 2 kathdir. Kat ylkseklikleri zemin katta 3,60 metre ve 1. katta 3,20

metredir.
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Zemin Kat: Yaklagik brit 405,00 m2 alana sahip olup, projesine gére soyunma odalar, WC,
yemekhane, bakim atélyesi, sef odasi ve depo bdlimlerinden olusmaktadir.

1.Kat: Yaklasik briit 294,20 m2 alana sahip olup, projesine gére genel midir ve genel midir
yardimcisi odalari, mescit, sekreter, muhasebe, idari isler ve fabrika miidiirii odalarindan olusmaktadir.

TRAFO BINASI; Fabrika alaninin kuzey cephesinde projelendirilmis olan trafo binasi briit 80,90 m2

alanlidir.

A2 BLOK; Projesine gore tek kath olup yaklagik briit 187,70 m2 brit alanda depo hacminden
olusmaktadir. Kat ylksekligi 5,00 metredir.

A3 BLOK; Projesine gore tek kath olup yaklagik brit 136,50 m2 briit alanda oda ve mutfak

hacimlerinden olusmaktadir. Kat yiiksekligi 3,25 metredir.

MEVCUT DURUM:
Al BLOK; Al Blok mevcutta zemin kattan olusan 10.648,20 m2 kapali fabrika alani ve 850,00 m2 yari

aclk sundurma alani, zemin kat+1 normal kat olmak Uzere 2 kattan olusan toplam 588,40 m2 idari alan
ve binanin bati cephesinde insa edilmis toplamda 30 m2 kapal alanli trafo binasi+kazan dairesi
yapilarindan olusmaktadir. Mevcutta Al Blok toplam 11.266,60 m2 kapal alan ve 850,00 m2 alanli yari
aclk sundurma alanindan olusmaktadir (Belediye arsiv dosyasinda 850 m2 alanli sundurma alani icin ve
sadece fabrika alaninda 2.622 m2 biiylime igin zabit tutulmustur: 10.648,20 m2 - 8.026,2 m2 = 2.622

m?2).

FABRIKA BINASI; Mevcutta oturumu bilyiitiilen fabrika binasi yaklasik briit 10.648,20 m2 kapal alanli

olup tek kattan olusmaktadir. Imalathane ve depo amacli olarak kullanilan fabrika binasinin kat

yiiksekligi 10,70 metredir.

iDARI BINA; Mevcutta toplamda 588,40 m2 briit alana sahip olup, B.A.K. sistemle zemin kat + 1
normal kat olmak (izere toplam 2 katlidir. Idari bina bélimiiniin dis cephesi dis cephe boyalidir. Ofis
alanlari ve hol bélimlerinde zeminler PVC malzeme ile merdivenler ve sahanliklarda ise zeminler mermer
malzeme ile kaphdir. Kat yiikseklikleri zemin katta 3,60 metre ve 1. katta 3,20 metredir.

Zemin Kat: Zemin katta proje hilafi 110,80 m2 alanh bélim insa edilmemis olup alani yaklagik briit
294,20 m'dir. Soyunma odalar, WC ve depo béliimlerinden olusmaktadir.

1.Kat: Projesiyle uyumlu olan 1.kat yaklasik briit 294,20 m2 alana sahip olup mevcutta ofis ve midur

odalarindan olugsmaktadir.

TRAFO BINASI+KAZAN DAIRESI; Fabrika alaninin bati cephesinde yer alan trafo binasi ve kazan
dairesi toplamda yaklasik brit 30,00 m2 alanhdir.

A2 BLOK; Mevcutta insa edilmemistir.

A3 BLOK; Mevcutta inga edilmemistir.
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YAPI BILGILERI

Yapi Tarzi : Prefabrik + Betonarme + Celik

Yapi Sinifi 1-A, 2-A, 2-B, 2-C, 3-A, 3-B

Yapinin Yasi . 8 (Yapi Ruhsatina Gore)

Yapi Nizami : Ayrik Nizam

Dis Cephe : Plastik Boya + Cam Giydirme + Prefabrik Cephe Kaplamasi

Yasal Durum
Kat Sayisi/Alan

A1 Blok: (8.725,4 m2)

Idari Bina = 2 Kat (699,20 m2)

Fabrika Binasi = 1 Kat (7.945,30 m?2)

Trafo = 1 Kat (80,90 m2)

A2 Blok: 1 Kat (187,70 m2)

A3 Blok: 1 Kat (136,50 m2)

A Bloklar Toplam: 9.049,60 m2

B Blok Toplam: (22.371,16 m2)

idari Bina = 3 Kat (7.752,05 m2)

Fabrika Binasi = 1 Kat ( 12.992,21 m?2)

Su Deposu = (488,40 m2)

Trafo = 2 Kat ( 1.138,50 m?2)

TOPLAM = 31.420,76 m2

Mevcut Durum
Kat Sayisi/Alan

A1 Blok: (11.266,60 m2)

idari Bina = 2 Kat (588,40 m2)

Fabrika Binasi = 1 Kat ( 10.648,20 m2) + 850 m2 Sundurma

Trafo+Kazan Dairesi = 1 Kat (30 m2)

A2 Blok: -

A3 Blok: -

A Bloklar Toplam: 11,266,60 m2 + 850 m2 Sundurma

B Blok Toplam: (22.371,16 m2)

Idari Bina = 3 Kat (7.752,05 m2)

Fabrika Binasli = 1 Kat ( 12.992,21 m2)

Su Deposu = (488,40 m2)

Trafo = 2 Kat ( 1.138,50 m?2)

TOPLAM = 33.637,76 m2 + 850 m2 Sundurma

Otopark

: Mevcut (Acik)

Giivenlik

: Mevcut

Yangin merdiveni

: Mevcut (B Blok)

Asansor : Mevcut (B Blok)
Su Deposu : Mevcut
Elektrik : Mevcut
Su : Mevcut
Dogalgaz : Mevcut
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7. GAYRIMENKULE iLiSKiN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUGLARI
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

< GUCLU YANLAR

e Parsel ylizélgiminin blyik olmasi,

< ZAYIF YANLAR

e A Blogun yasal siirecini tamamlamamis olmasi ve dahilinde proje hilafi insa edilmis yapilar ile ilgili

yapi tatil tutanaklarinin bulunmasi,
< FIRSATLAR

¢ 0SB bolgelerinin doluluk oranlarinin artmasiyla konu tasinmazin bulundugu OSB disi bélgelerin deder

kazanacak olmasi,
< TEHDITLER

¢ Bolgede 18.madde uygulamasinin devam ediyor olmasi ve tamamlaninca parsel alaninin degisme

riski bulunmasi.

7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir mudlkiin fiziki olarak mimkin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve

degerlemesi yapilan milki en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin veriimeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilie sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkin oldugunun degerleme uzmani tarafindan
aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal
fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte en yiiksek degerle sonuclanan kullanim en

verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir parcasidir. En etkin

ve verimli kullanimlar dért dolayl kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gore su sekildedir.
o Fiziksel olarak mimkiin olma,
¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
e Azami diizeyde verimli olma,

Konu gayrimenkul 1/1000 6lgekli uygulama imar planinda “Sanayi” fonksiyonlu olarak belirlenmis olup
parselde konu fonksiyona uygun yapi gelistiriimis oldugundan en etkin ve verimli kullanim analizine

yonelik farkli bir arastirma/gelistirme tarafimizca yapilmamigtir.
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Dederleme calismasinda; konu alan (izerinde insa edilmis olan yapiya maliyet yatinmi “Maliyet Analizi
Yontemi” ile, arsa dederini olusturacak veriler ise piyasadan “Emsal Karsilastirma Analizi” ydntemi ile

elde edilmis olup bu degerler toplanarak tasinmazin toplam dederi hesaplanmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Dederlemeye konu tasinmaz ile yakin konumda yer alan benzer nitelikteki satilik arsa (nitelerine ve
kiralik fabrika/depo (nitelerine iliskin yapilan incelemeler ve sonuglar “Pazar Aragtirmalari ve Sonuglar”

bashdi altinda verilmistir.
Pazar Arastirmalari ve Sonuclan

Tablo. 5 SATILIK ARSA EMSALLERI

ALANI SATIS BIRIM
EMSALLER | KONUMU VE OZELLIKLERI (m2) DEGERI DEGERI | IRTIBAT BiLGisi
(USD) | (USD/m?2)

Konu tasinmazin yaklasik 1,5 km kuzeyinde yer
alan 78.320 m2 brit alanl, konu tasinmaz ile
ayni imar hakkina sahip, 19 pafta - 1653 parsel

EMSAL 1 24.11.2014 tarihli satis sézlesmesinde | 78.320 14.097.600 180 Medya
belirtildigi iizere Botosan Yapi Kooperatifi

tarafindan m2 birim fiyati 180.-USD’den satin

alinmistir.

Konu tasinmazin yaklasik 1,5 km kuzeyinde yer

alan ve konu tasinmaz ile benzer sekilde Regav Gayrimenkul:
EMSAL 2 18.madde uygulamasinin baslayacadi brit 6.860 7.430 1.575.000 211
m2 alanli, Emsal:0,80 imarl, sanayi parseli 0542 2851977

pazarlikh olarak satiliktir.

Konu tasinmaz ile ayni bdlgede yer alan ve
benzer sekilde 18.madde  uygulamasinin Yilbay Gayrimenkul:
EMSAL 3 bas] 41 21.500 mZ alanli. Emsal:0.80 imarl 21.500 5.375.000 250
aslayacagi 21. m2 alanli, Emsal:0,80 imarli, 0532 5911994

sanayi parseli pazarlikh olarak satiliktir.

Konu tasinmaz ile ayni bdlgede yer alan ve Kudular

benzer ekilde 18.madde  uygulamasinin ; .
EMSAL 4 vs & _ 10.080 | 2.350.000 233 Gayrimenkul:
baglayacag 10.080 m2 alanli, Emsal:0,80 imarl,

sanayi parseli pazarlikh olarak satiliktir. 0262 7273261

Bolge emlakgilarindan edinilen bilgiye ve yapilan gevre arastirmalarina gore bolgede gergeklesen satiglarin briit
DIiGER (uygulama gormeden onceki briit alan) parsel alam iizerinden 175-220.-USD civarinda oldugu

ogrenilmistir. Konu taginmazin arsa m2 birim satis degerinin 195.-USD olabilecegini beyan edilmektedir.
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v ARSA PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Bolgede konu parsele yakin mesafede yer alan ve benzer konum, benzer imar haklarina sahip parseller
arastiriimis ve yakin tarihteki gerceklesmis satislar, pazardaki ilanlarin mevcut iskonto paylari ile konum
ve ylzolglimleri dikkate alinarak uyumlastirma yapilmistir.

Yapilan arastirmalar sonucunda konu parselin m2 birim dederinin yaklasik 195.-USD/m2=~455.-

TL/m?2 olabilecedine kanaat edilmistir.

177 Ada - 15 Parsel Arsa Degeri: 69.907,47 m2 x 455.-TL/m2 = 31.807.899.-TL olarak

Ongorilmastir.

Tablo. 6 KIRALIK FABRIKA/DEPO EMSALLERI

KAPALI KIRA
EMSALLER | KONUMU VE OZELLiKLER] ALAN DEGERI
(m2) (USD/Ay)

BIRiM DEGERi iRTIBAT
(USD/Ay/m?2) BiLGisi

Konu taginmaza yakin konumda yer alan
23.000 m2 arsaya sahip, 11.000 m?2
EMSAL 1 depo/fabrika alani ve 3.000 m2 idari alana 14.000 84.000 6,00
sahip iskanli tesis 84.000.-USD/Ay bedelle
pazarlikh olarak kiraliktir.

Glvercinoglu
Emlak:

0532 2619545

Konu taginmaza yakin konumda yer alan Sangill

10.000 m2 arsaya sahip, 7.500 m2 toplam ; .
EMSAL 2 y_ p_ P 7.500 50.000 6,66 Gayrimenkul:

kapall alana sahip fabrika 50.000.-USD/Ay

bedelle pazarlikli olarak kiraliktir. 0542 7030228

Konu taginmaza yakin konumda yer alan
5.000 m2 arsaya sahip, 3.600 m2
EMSAL 3 depo/fabrika alani ve 800 m2 idari alana 4.400 22.500 511
sahip iskanl tesis 27.000.-USD/Ay bedelle

pazarlikh olarak kiraliktir.

Guvercinoglu
Emlak:

0532 2619545

Konu taginmaza yakin konumda yer alan Gvercinoglu

24.000 m2 depo/fabrika alani ve 500 m2 idari Emlak:
EMSAL 4 o . 24.500 110.000 4,48

alana sahip iskanli tesis 110.000.-USD/Ay

bedelle pazarlikli olarak kiraliktir. 0532 2619545

Konu taginmaza yakin konumda yer alan
6.000 m2 arsaya sahip, 5.200 m?2
EMSAL 5 depo/fabrika alani ve 1.000 m?2 idari alana 6.200 23.000 3,70
sahip iskanli tesis 23.000.-USD/Ay bedelle

pazarlikh olarak kiraliktir.

Glvercinoglu
Emlak:

0532 2619545

Bolgede incelenen kiralik depo/fabrika emsallerine gore talep edilen birim kira degerleri 3,5-6,5.-USD/Ay/m2
DiGER (8,5-15.-TL/Ay/m?2) arasinda degismektedir. Konu tasinmazin birim kira dederinin tim kosullar, kapall kullanim

alani ve pazarlik paylari da dikkate alinarak 9.-TL/Ay/m2 olabilecegine kanaat edilmistir.
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v KIRALIK FABRIKA/DEPO PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Bolgede konu tasinmaza yakin mesafede yer alan ve benzer konum, benzer imar haklarina sahip kiralik
fabrika/depo emsalleri arastirlmis ve pazardaki ilanlarin mevcut iskonto paylar ile konumlar dikkate
alinarak uyumlastirma yapilmistir. Yapilan arastirmalar sonucunda konu tasinmazin m2 birim kira
degerinin yaklasik 9.-TL/Ay/m2 olabilecegine kanaat edilmistir ancak 6ngoriilen aylik birim kira degeri
konu tasinmazin insaat emsal hakkini tam olarak kullaniyor olmasi durumuna gére gegerli olacaktir.
Dederleme konusu tasinmazin toplamda 69.907,47 m2 x 0,80 = 55.925,98 m2 kapall insaat hakki
bulunmakta iken parsel dahilinde ruhsatlandiriimis toplam 31.420,76 m2 kapal alan bulunmaktadir.
Ayrica ruhsat diizenlendigi halde 187,70 m2 alanli A2 Blok ve 136,50 m2 alanli A3 Blok mevcutta insa
edilmemistir. Dolayisiyla parsel lzerinde insa edilmis ruhsatl toplam alan 31.096,56 m2, sadece iskanli
olan B Blok alani ise 22.371,16 m2'dir. Proje/ruhsat hilafi insa edilen alanlar ile birlikte parsel lizerindeki
toplam mevcut alan ise 33.637,76 m2 olarak hesaplanmigtir.

Dolayisiyla 6ngoériilen birim kira dederi mevcut alan (zerinden hesaplanirsa konu tasinmazin degerini
gercekci olarak yansitmayacadi diistintilmektedir. Parselde sadece iskanli yapilarin bulundugu varsayimi
yapilacak olursa alan azalmasina badl olarak birim kira dederi artacak olup, bu varsayima gére m2 birim

kira dederinin yaklasik 15.-TL/Ay/m2 olabilecegine kanaat edilmistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi

Tasinmazin toplam dederinin hesaplanmasinda maliyet yaklasimi kullaniimistir. Dederleme calismasinda
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi geredi sadece yapi kullanma izin belgesi
bulunan yapilar dikkate alinmistir. Maliyet analizi tablosu asagidaki gibidir.

Maliyet Analizi (Iiskanh Yapilar)

MALIYET ANALizI
BiNA DEGERI-YASAL DURUM (iskanli Yapilar)

) . el Alani Birim Deger Toplam Deger,
Gayrimenkuliin Niteligi 2 d Yapi Grubu TL/ng z P IL ger
B BLOK
idari Bina 7.752,05 3-B 650 5.038.833
Fabrika Binasi 12.992,21 2-C 400 5.196.884
Su Deposu 488,40 1-B 160 78.144
Trafo 1.138,50 2-B 350 398.475
GENEL
istinat Duvari 35000 | 2-A | 250 87.500
Amortisman Degeri 5% -539.992
Harici ve Miteferrik isler (Maktuen) - Beton Saha Kaplamasi/Duvar/Peysaj 1.619.975
TOPLAM BiNA DEGERI, TL 11.879.819

177 ADA 15 PARSEL ARSA DEGERI
. Alani, Birim Deger, Toplam Deger,
Konu Gayrimenkul m?2 TL/m?2 -
177 Ada 15 Parsel 69.907,47 455 31.807.899
KONU TASINMAZ TOPLAM DEGER (ARSA+BINA), TL 43.687.718

Degerleme Konusu Tasinmaz / 177 Ada 15 Parsel - Yasal Durum Degeri (iskanh Yapilar):
43.687.718.-TL, olarak 6ngorilmustr.
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Tablo. 7 Maliyet Analizi (Ruhsath Yapilar-Bilgi Amach Olarak)

MALIYET ANALizZi
BiNA DEGERIi-Ruhsatli Alanlar
Alani, Birim Deger, Toplam Deger,
Gayrimenkuliin Niteligi Yapi Grubu
m2 TL/m?2 TL
Al BLOK
idari Bina 699,20 3-A 550 384.560
Fabrika Binasi 7.945,30 2-C 400 3.178.120
Trafo 80,90 2-B 350 28.315
A2 BLOK
Depo ‘ 187,70 ‘ 2-C ‘ 400 ‘ 75.080
A3 BLOK
Tek Kath Yapi ‘ 136,50 ‘ 2-C ‘ 400 ‘ 54.600
B BLOK
idari Bina 7.752,05 3-B 650 5.038.833
Fabrika Binasi 12.992,21 2-C 400 5.196.884
Su Deposu 488,40 1-B 160 78.144
Trafo 1.138,50 2-B 350 398.475
GENEL
istinat Duvari 350,00 2-A 250 87.500
Amortisman Degeri 5% -726.026
Harici ve Miteferrik isler (Maktuen) - Beton Saha Kaplamasi/Duvar/Peysaj 2.178.077
TOPLAM BiNA DEGERI, TL 15.972.562
177 ADA 15 PARSEL ARSA DEGERI
i Alani, Birim Deger, Toplam Deger,
Konu Gayrimenkul
m2 TL/m?2 TL
177 Ada 15 Parsel 69.907,47 455 31.807.899
KONU TASINMAZ TOPLAM DEGER (ARSA+BIiNA), TL 47.780.460
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Dederleme konusu tasinmazin toplamda 69.907,47 m2 x 0,80 = 55.925,98 m2 kapall insaat hakki
bulunmakta iken parsel dahilinde ruhsatlandirimis toplam 31.420,76 m2 kapali alan bulunmaktadir.
Ancak ruhsat diizenlendigi halde 187,70 m2 alanl A2 Blok ve 136,50 m2 alanh A3 Blok mevcutta insa

edilmemistir. Dolayisiyla parsel lizerinde insa edilmis ruhsath toplam alan 31.096,56 m2'dir.

Gelir yontemi hesaplamalarinda dogru sonug alabilmek icin konu parselde bulunan ilave insaat alani ve
ruhsatl yapilarin iskan siirecini tamamlamasi icin gereken ek maliyet hesaplari asadidaki tabloda

gosterilmistir.

177 ADA 15 PARSEL

Arsa Alani, m? 69.907,47
Emsal Katsayisi 0,80
Toplam insaat Hakki, m? 55.925,98
PARSEL UZERINDEKiI TOPLAM YAPI ALANLARI
insa Edilen Ruhsatli Yapilar, m? 31.096,56
Mevcut Yapilar Toplami, m? 33.637,76
Yapi Kullanma izin Belgesi Bulunan Yapilar, m? (B Blok) 22.371,16
ILAVE INSAAT MALIYET HESABI
ilave insaat Hakki, m? 22.288,22
ilave ingaat Birim Maliyet, TL/m? 600
ilave ingaat Maliyeti, TL 13.372.930
Mevcut Ruhsatli Ancak iskansiz Yapilarin Yasal Prosediiriiniin
S 372.068
Tamamlanmasi Maliyeti, TL
Me\{cut‘ Ruhsatsiz Yapilarin Yasal Prosediriniin Tamamlanmasi 1.270.600
Maliyeti, TL
Toplam ilave insaat Maliyeti, TL 15.015.597

7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagimi
Uygulamada Gelir Indirgeme Analizi iki ayn ydntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir

Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki miilklerin ulasilan gelirleri ve pazar degerleri
iliskilendirilerek kapitalizasyon orani tespit edilir. Degerleme konusu 177 ada 15 parsel lizerinde yer alan
fabrika binas icin bolge genelinde satilik ve kiralik milkler igin yapilan piyasa analizinde, deger iliskileri

incelenmis ve sonug olarak bdlge igin kapitalizasyon orani 0,09 (%9) olarak dngérilmastar.

Konu tasinmazin gelir analizi yontemi ile degerlendirilebilmesi amaciyla parseldeki toplam insaat hakki

hesaplanmis ve ilave ingaat alaninin maliyeti hesaplanan dederden disilmistdir.




B

HARMONI

Toplam insaat Hakki, m? 55.925,98

Birim Kira Degeri, TL/Ay/m? 9,00

Toplam Kira Geliri, TL/Ay 503.334

Toplam Kira Geliri, TL/YIl 6.040.005

Kapitalizasyon Orani 9%

Toplam Satis Degeri, TL 67.111.171

ilave Yapilar Kira Kaybi (1 Yil) 2.407.127

TOPLAM DEGER (Direkt Kapitalizasyon Yont.)
Toplam Deger, TL (ilave insaat Sonrasi) 64.704.044

Degderleme konusu tasinmazin ilave emsal hakki kullanilmasi takdirinde toplam degeri 64.704.044.-TL

olarak hesaplanmistir.
Sadece iskanh yapilar icin (B Blok) Gelir Analizi Yontemi Ile Deger:

Alan: 22.371,16 m2

Aylhk Kira Degeri : 22.371,16 m2 * 15.-TL/m?2 = 335.567.-TL

Yilhk Kira Degeri : 335.567.-TL X 12 Ay = 4.026.804.-TL

Yilhk Net Gelir (Kira) _ 4.026.804.-TL - 44.742.266.-TL

Kapitalizasyon Orani 0,09

7.3.3.2. Nakit Akimlan Analizi Yontemi

Nakit / Gelir akimlari analizinde gayrimenkul (izerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik olarak
geligtirilir, yillara yaygin olarak nakit akiglar hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani
ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net buglinkii dederleri hesaplanir. Dederleme calismasinda

Gelir/Nakit Akimlari analizi kullaniimamigstir.

8. GAYRIMENKULE ILiSKiN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDiRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Konu parseller lizerinde yer alan yapilarin bir kisminin ruhsatsiz olmasi, ruhsath alanlarin da mevcut
emsal hakkina goére dislk kalmasi, bdlgede satilik olan fabrika kapal alanlari ile kiyas yaparken tutarli
sonuclar elde edilmesine engel oldugundan dederlemede toplam kapall alan (izerinden “Emsal

Karsilastirma Analizi Yontemi” kullanilmamistir.

Dederleme konusu tasinmazin arsasi icin “Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi” ile sadece arsa degeri
takdir edilmig ve “Maliyet Analizi Yéntemi” ile amortisman diisilmis bina dederi eklenerek taginmazin
toplam yasal dederi (yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis yapilar) 43.687.718.-TL olarak takdir

edilmistir.

Bir diger yontem olarak “Direkt Kapitalizasyon Yéntemi Analizi” kullanilmis ve pazarda yer alan kiralik

fabrika/depo emsalleri incelenip bdlge igin uygun goriilen kapitalizasyon orani ile iligkilendirilerek ve
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parselin toplam ingaat hakki gdz 6niinde bulundurularak taginmazin toplam yasal dederi (yapi kullanma
izin belgesi diizenlenmis yapilar) 44.742.266.-TL olarak takdir edilmistir.

2 farkli yontem ile takdir edilen dederler uyumlastirilarak; konu tasinmazin toplam dederi 44.000.000.-
TL olarak takdir edilmistir.

Uyumlastiriimis Deger (iskanh Yapilar), TL

Maliyet Analizi Yontemi 43.687.718
Direkt Kapitalizasyon Yontemi 44.742.266
UYUMLASTIRILMIS TOPLAM DEGER, TL 44.000.000

8.2. G.Y.O. Portfoyiine Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadigi
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagh Hak Ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadidi Hakkinda Gériis

Konu parselde yer alan A ve B bloklardan sadece B Bloga ait Yapi Kullanma izin Belgesi mevcut olup

yasal siire¢ tamamlanmistir. Konu taginmaz mer’i imar planinda “Sanayi” fonksiyonlu olarak diizenlenmis

ve 6ngorilen ingaat hakkinin tamami rapor tarihi itibari ile kullaniimamistir.

Dederlemede tasinmazin potansiyel yapillanma hakki dikkate alinmis olmakla birlikte sonug dedere

sadece parsel {izerindeki Yapi Kullanma 1zin Belgesi mevcut yapilar dikkate alinarak ulasiimistir.

Parsel lizerinde yer alan iki bloktan sadece B Blok yapl kullanma izin belgesi almis ve yasal sirecini
tamamlamis olup A Bloga iliskin yasal silire¢ heniiz tamamlanmamistir. Mevcutta A Blok ile ilgili
eksiklikler raporun 3.5 basliginda, yasal siireci tamamlamak icin yapilmasi gerekenler ise raporun 3.6
bashdinda ifade edilmistir. Dederleme konusu tasinmaz mevcutta gayrimenkul yatinm ortakliklari
portfoylinde yer almakla birlikte aslinda mevcut hali ile Sermaye Piyasasi Mevzuati Tebligi'ne uygun
olmayip, eksiklikleri belirtilen yasal slreg islemlerinin tamamlanmasi durumunda taginmaz portféye

uygun hale gelebilecektir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Dederleme konusu tasinmazin yer aldigi bolgede kendisi ile rekabet edebilecek emsal midilkler
incelenmis, ulagim iliskileri ve gevre yapilanmalari dikkate alinarak konu taginmazin yasal durum degeri
takdir edilmistir. Deger takdiri yapilirken Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi geregi
deger, sadece yap! kullanma izin belgesi (iskanli) diizenlenmis olan yapilar dikkate alinarak takdir

edilmistir (parseldeki potansiyel ingaat hakki dikkate alinmistir).

Tablo. 8 Nihai Deger Tablosu;

KONU TASINMAZ YASAL ARSA ALANI ISKANLI BINA KDV HARIC PAZAR %18 KDV DAHIL

DURUM DEGERI ALANI (m?) DEGERI (TL) PAZAR DEGERI (TL)

177 ADA 15 PARSEL 69.907,47 22.371,16 44.000.000 51.920.000
*1 USD: 2,3235.-TL (29.12.2014 tarihli T.C. Merkez Bankasi Doviz Alis Kuru esas alinmistir,)
Raporda belirtilen dederlerin tamami KDV HARIC dederlerdir.

GAYRIMENKULUN TOPLAM PAZAR DEGERI, KDV HARIG, TL
44.000.000.-TL (KIRKDORTMILYON TURKLIRASTI) olarak takdir edilmistir.

Berkay OKCUOGLU Aysel AKTAN
Sehir Plancisi Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 402578 SPK LISANS NO: 400241
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Poaall
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10. SERTIiFIKASYONLAR

DEPL

sq"ncye Prynm

Tarth: 03.03.2014 No: 402578

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyasass Kurulu'non SertVIL Nockd sayib “Sermaye Plvasavinda Faaliyeste
Bulunanlar Igin Lisansiama ve Sicid Tutmaya llgkin Esaslar Hakkmcda Teblig 5 uyannca

Berkay OKCUOGLU

Gayrimenkul Degerleme Uzmanhg Lisansini almaya hak kazanmigtir.

Levent HANLIOGLU G Sﬂké KARABACAK

LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR (V)

"'sp TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC! KURULUSLARI BIRLIGI

No 400241
Torih : 30,05 2005

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Myasass Kuedu'nun Set VIL No:34 sayd “Sermaye Myasaunda Faaltyette
Bulunaniar igin Usarsbarna ve Sicll Tutmaya Bighin Esaslar Haldunda Teblig "l uyannca

Aysel AKTAN

Degerleme Uzmank® Lisansins almaya hak kazaremstr

A Al | Cwed

Mdsltm DEMIRBILEX
N ‘ v 2 AT
(.l“‘:l-‘ QIR&?H 4 BIRLIK BASKANI
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