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RAPOR YONETICI OzZETi

RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM

Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

Ege Tasinmaz Degerleme Ve Danismanlik A.S.

DAYANAK SOZLESMESi

27 Aralik 2023 tarih ve 001 kayit no’lu

DEGERLEME GALISMALARININ BiTiS
TARIHI

12 Ocak 2024

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2023

RAPOR TARIHi

16 Ocak 2024

DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI

Tam Miilkiyet

RAPORUN KONUSU

Rapor, Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.'nin talebine istinaden
asadida adresi belirtilen tasinmazin Tirk Lirasi cinsinden toplam
pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE AIT BILGILER

ADRES

Anbar Mahallesi, Kayseri Serbest Bolgesi,
8. Cadde, 6467 Ada, 6 No'lu Parsel,
Melikgazi/KAYSERI

TAPU BiLGiLERi

Kayseri Ili, Melikgazi Ilesi, Anbar Mahallesi, 6467 Ada, 1 parselde
kayith “Arsa”

MALIKi

Kay Ser Kayseri Serbest Bélgesi Kurucu ve Igleticisi A.S

PARSELIN YUzZOLCUMU

14.656,26 m?

TAPU iNCELEMESI

Tasinmaz Uzerinde 1 adet beyan notu bulunmaktadir.
(Bkz. Rapor / 3.3.2. Gayrimenkullin Takyidat Bilgileri)

iMAR DURUMU

Serbest Bolge Alani
(Bkz. Rapor / 3.3.4 Gayrimenkuliin Imar Bilgileri)

EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIMI

Tapu devri gergeklestikten sonra (izerinde Serbest Bodlge'nin
faaliyetine uygun Tesis insa edilmesidir.

KULLANILAN YONTEME GORE KDV HARIC TASINMAZIN TOPLAM PAZAR DEGERI

DEGERLEME YONTEMI KDV HARIC (TL) KDV DAHIL (TL)
PAZAR YAKLASIMI 10.625.000 12.750.000
NIHAI SONUC 10.625.000 12.750.000

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

Fethi Can DIKMEN Gokhan USLU
Gayrimenkul Degerleme Uzmani | Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 407704 S.P.K. Lisans No: 405239
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UYGUNLUK BEYANI ve GECERLILIK KOSULLARI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylariz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili hicbir 6nyargimiz bulunmamaktadir.
Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsilidi ticret raporun herhangi bir bolimiine bagl dedildir.
Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirii konusunda daha 6nceden
deneyimiz bulunmamaktadir.

Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmig ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapilmistir.
Rapor igeriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Dederleme uzmani elde ettigi verilerin dogrulugunu kabul ederek genel bir dederlendirme galismasi
yapmistir. Aksi belirtiimedikge biyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu kabul edilmistir.

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

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (Kurul)
I11.62-1 sayil “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§ geregi Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDS)Uluslararasi Dederleme Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi saglayacak sekilde
hareket etmektedirler.

Gayrimenkullin satigi icin makul bir stire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkuliin alim ve satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari (zerinden
gergeklestiriimektedir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiir{ ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilmistir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

Rapordaki deger esasl, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en
olasi fiyat belirlemektir.

Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine 6zgiddr.
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1. RAPOR BILGILERI

RAPOR TARIHI 16 Ocak 2024
RAPOR NUMARASI 2023-KARSU-005

Bu rapor, Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S talebine istinaden,
RAPOR TURU 3.3.1 Gayrimenkulin Tapu Kayitlarina Iliskin Bilgiler” baghgi

altinda tapu kayitlari verilen taginmazin toplam pazar degerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Fethi Can DIKMEN (Gayrimenkul Degerleme Uzmani)
Gokhan USLU (Sorumlu Degerleme Uzmani)

DEGERLEME GCALISMALARININ BITiS
TARIHI

12 Ocak 2024

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2023

DAYANAK SOZLESMESI

27 Aralik 2023 tarih ve 001 kayit no’lu

RAPORUN TEBLIGIN 1. MADDESINiN
IKiINCI FIKRASI KAPSAMINDA
HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLiSKIN AGCIKLAMA

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 31.08.2019 tarih ve 30874
saylll Resmi Gazetede III-62.3 saylli “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig” hikimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”,
01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayli "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi‘'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili
tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
AYNI KURULUS TARAFINDAN DAHA
ONCEKI TARIHLERDE DE DEGERLEMES]
YAPILMISSA SON UC DEGERLEMEYE
iLiSKiN BILGILER

Degderlemeye konu olan gayrimenkulle ilgili daha 6nce sirketimiz
tarafindan hazirlanmis degerleme raporu bulunmamaktadir.
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2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI

EGE TASINMAZ DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

SIRKETIN ADRESI

17 Eylil Mahallesi Atatiirk Caddesi No:149 /25

Bandirma / BALIKESIR

Tel: +90 (266) 502 28 59

www.egedegerleme.com. e-mail: info@egedegerleme.com

MUSTERI UNVANI

KARSU TEKSTIL SANAYI VE TICARET A.S.

MUSTERI ADRESi

Siikstin Zafer Mahallesi, Sedef Bulvari, No: 146,
Melikgazi / KAYSERI

MUSTERI TANITICI BiLGi

Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. Imalat / Tekstil, Giyim Esyasi
ve Deri sektorlerinde, iplik Imalati, Iplik Boyama, Orgii Kumas
Imalati ve Pazarlamasi konularinda faaliyet gostermektedir.
Sirketin hisse senetleri 17.11.1994 tarihinden itibaren Borsa
Istanbul'da islem gérmekte olup, BIST ANA / BIST KATILIM TUM
/ BIST TUM-100 / BIST SINAI / BIST 500 / BIST KAYSERI / BIST
TEKSTIL, DERI / BIST TUM Endekslerine dahildir.

MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE
VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR iLE
IsiN KAPSAMI

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 31.08.2019 tarih ve 30874
saylll Resmi Gazetede III-62.3 sayill “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslan
Hakkinda Teblig” hikimleri ile ayni teblidin ekinde yer alan
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”,
01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda
Degderleme Standartlar Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karari ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasl Kurulu’nun III-62.3 sayil
tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir. isbu
degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska
amagla kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirflama
tarafimiza getirilmemistir.
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3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER
3.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme Konusu gayrimenkul; Kayseri ili, Melikgazi Ilcesi, Anbar Mahallesi, Kayseri Serbest Bolge, 8. Cadde,

6467 ada 6 parsel adresinde konumludur.

est! Boigell® &7

Degerleme konusu taginmaza ulasim igin; Osman Kavuncu Bulvari lizerinde bati istikametinde ilerlenir ve soldan 2975.
Cadde'ye girilir. Caddenin devaminda Kayseri Serbest Bolge girisine ulasilir. Dederlemeye konu tasinmaz Kayseri
Serbest Bélge igerisinde ve 8. Cadde ile 13. Cadde kesisiminde yer almaktadir.

Belediye ve Kamu Hizmetlerinden istifadesi olan bdlgenin su, elektrik, yol ve kanalizasyon alt yapi calismalari
tamamlanmistir. Kayseri Serbest Bolge igerisinde yer alan taginmazin yakin gevresinde ise; Kayseri Organize Sanayi
Bolgesi, taginmazla benzer nitelikteki bos sanayi arsalari ve sanayi tesisleri bulunmaktadir. Tasinmazin bulundugu
bélgeye 6zel araclar ve toplu tasima ile ulasmak muamkiindur. Bélge, Melikgazi Belediyesi sinirlari igerisinde yer
almakta olup altyapi, imar vd. resmi islemlerde yetki kurum Kayseri Serbest Bolge Mudiirligu'dir. Bolgede alt yapi
calismalari tamamlanmamistir. Tagsinmazin ana merkezlere uzakliklar asagidaki tabloda verilmistir.

Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Uzakliklar:

LOKASYON *MESAFE

Kayseri OSB 2,5 km
Kayseri Merkez 12 km
Kayseri Havaalani 17 km

*Mesafeler Google Earth lizerinden yakiasik olarak olgilmdstdir.
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TASINMAZ DEGERLEME
3.2, Gayrimenkuliin Tanimi

”

Degerlemeye konu olan tasinmaz Kayseri ili, Melikgazi Ilcesi, Anbar Mahallesi, 6467 Ada, 6 parselde kayith “Arsa
niteligindeki ana taginmazdir. 14.656,26 m? y(izolgiimli olup geometrik olarak dortgen formda, topografik olarak
edimsiz arazi yapisina sahip, 3. derece deprem boélgesinde konumludur. Giineyinde 8. Cadde, batisinda 13. Cadde ve
kuzeyinde ve dodusunda ise parseller bulunmaktadir. 8. Cadde’ye yaklasik 89 m ve 13. Cadde’ye yaklagik 140 m
cephesi bulunmaktadir. Sinirlarini belirleyici herhangi bir unsur (cit, duvar, korkuluk vd.) mevcut dedildir. Parsel
Uizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

3.3. Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi Ve incelemeler

3.3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degderleme konusu tasinmazin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

ANA TASINMAZ TAPU BiLGILERI

iLi :  Kayseri

iLCESi :  Melikgazi
MAHALLESI/KOYU : Anbar

MEVKIi : -

PAFTA NO : K34-C-02-B-1-C
ADA NO ! 6467

PARSEL NO 11

YUzZOLGCUMU ! 14.656,26 m2

CiLT NO : 76

SAYFA NO : 7535

ANA GAYRIMENKUL NiTELIGI : Arsa

MALIK : Kay Ser Kayseri Serbest Bolgesi Kurucu ve isleticisi A.S. (*)
TARIH / YEVMIYE : 04.08.2006/ 14211

(*) Degerlemeye konu tasinmaz; Kay Ser Kayseri Serbest Bolgesi Kurucu ve Isleticisi A.S. ve Karsu Tekstil Sanayi ve
Ticaret A.S. arasindaki 25.02.2015 tarihli noter satis sdzlesmesi ile Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.ne
satilmistir. Hen(iz tapu devri gerceklesmemis olup tapu tescili tamamlandidinda 6 ay iginde insaat ruhsati alinarak,
18 ay igerisinde insaatin tamamlanarak toplam 24 ay siire zarfinda tesisin faaliyete gecmesi gerekmektedir.
Belirtilen stire zarfinda faaliyete gecilememesi durumunda malikin ek siire talep etme hakki bulunmaktadir.

3.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Genel Midiirligi Portal’'ndan 29/12/2023 tarih 11:37 saat itibariyle temin edilen TAKBIS belgesine
gore degerleme konusu ana tasinmaz lzerinde asagidaki notun bulundugu belirlenmistir. TAKBIS belgesi ekler
bélimiinde paylasiimistir.
Beyanlar Boliimii:

o Kayseri Serbest Bolge dahilinde parsellerin satisa konu edilmesi durumunda Ticaret Bakanligi Kayseri Serbest

Bolge Midiirliigi'niin yazil izni aranacaktir. (12.10.2018 tarih ve 40611 yevmiye no ile)
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TASINMAZ DEGERLEME

3.3.3. Gayrimenkuliin Kadastro incelemesi

Kayseri Serbest Bélge Miduirligii'nde bulunan imar plani paftalari tizerinde; Tapu ve Kadastro Genel Miidirltigi Parsel
Sorgu Uygulamasi (https://parselsorgu.tkgm.gov.tr) lizerinde yapilan incelemeler neticesinde degerlemeye konu

tasinmazin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti yapilmistir.

3.3.4. Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Kayseri Serbest Bolge Midirligi’nden temin edilen 25.12.2023 tarihli resmi imar durumu yazisi lizerinde ve

Kayseri Serbest Bolge Midiirligi‘'nde yapilan incelemelerde; dederlemeye konu parselin 3218 Sayili Serbest

Bolgeler Kanunu’nun 5. Maddesine istinaden hazirlanmis bulunan Kayseri Serbest Bélgesi Arazi Kullanim Plani'na

gore Faaliyet Ruhsati Konusu: Uretim Alani icerisinde yer aldigi ve yerinin dogru oldugu belirlenmistir.

Plan notlarina gére yapilasma sartlari asadidaki gibidir:

¢ Sacak Seviyesi: Maksimum 12 m

o Komsu Parsel Mesafesi: 5 m

e KAKS — TAKS: 0.50 - 0.70

e Taban Alani (Min): 7.328,13 m?

e Taban Alani (Maks): 10.259,38 m?

T.C
[ICARET BAKANLIGI
KAYSERI SERBEST BOLGE MUDURLUGH
PARSELASYON VE IMAR CAPI

DI VE SOYADI

ADRESI

FAALIYET RUHSAT

I‘Al ],“, ADA PARSEL CINSI PARS
K34-C-02-B-1-( 6467 6 I

ARSA

INSAAT DURUML

YOL MESAFES| |_PLANDA 1] KOMSU PARSEL MESAFESI
INSAAT CEPHESI ANT m. KAKS-TAKS
INSAAT DERINLIGI

m.| TABAN ALANI
SACAK SEVIYESI 2m

SMAN KO | Sifir kotundan m

den hazirlanmig bulunan KAYSERI Serb
pi verilmigtic P

3218 Sayili Serbest Bdige
arazi kullanim planina gare is

ELOGLU HARITA
EMLAK TIC LTD §T
Osman CAl

ERA
5
1 AY:

NOT
1- Bu parselasyon ve

ap! arazinin

NOT:
Proje hazirlanma esnasinda yol cephesinde
otopark alaninin belirtiimesi mecburidir

moracaat formu
hazirlanarak Bolge
4- Proje onaylandiktan sonra
ngaat ruhsatnamesi verilir
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TASINMAZ DEGERLEME
3.3.5. Gayrimenkuliin Proje, Ruhsat, Sema vb. Dokiimanlari Hakkinda Bilgiler

Dederlemeye konu gayrimenkul bos parsel durumundadir. Ruhsat ve mimari projeleri bulunmamaktadir. Kayseri
Serbest Bdlge Midirliigii imar arsivinde tasinmaza ait herhangi bir evrak (mimari projesi yapi ruhsati ve yapi
kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

3.3.6. Gayrimenkul ile Ilgili Herhangi Bir Takyidat Veya Devredilmesine Iliskin Herhangi Bir Sinirlama
Olup Olmadig: Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu gayrimenkul; Kay Ser Kayseri Serbest Bolgesi Kurucu ve Igleticisi A.S. (zerine kayithdir.
Kay Ser Kayseri Serbest Bélgesi Kurucu ve Isleticisi A.S. ve Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. arasindaki 25.02.2015
tarihli noter satis sézlesmesi ile Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’ne satilmistir. Henliz tapu devri gergeklesmemis
olup tapu tescili tamamlandiginda 6 ay icinde insaat ruhsati alinarak, 18 ay icerisinde insaatin tamamlanarak toplam
24 ay sure zarfinda tesisin faaliyete gegmesi gerekmektedir. Belirtilen siire zarfinda faaliyete gegilememesi durumunda
malikin ek siire talep etme hakki bulunmaktadir. 25.02.2015 tarihli noter satis sézlesmesi ile tasinmaza iliskin bedelin
odendigine resmi belge ve fatura rapor ekinde sunulmustur. Dederlemeye konu gayrimenkul Uzerinde “Kayseri
Serbest Bolge dahilinde parsellerin satisa konu edilmesi durumunda Ticaret Bakanlidi Kayseri Serbest Bolge
Midurligi’'nin yazil izni aranacaktir.” beyan notu bulunmakta olup s6z konusu beyan notuna istinaden satis sirasinda
Ticaret Bakanlidi Kayseri Serbest Bolge Mudiirliigii‘den yazili izin alinmasi gerekecektir. Kayseri Serbest Bolge
Mudrligl ile yapilan gorismelerde tasinmazin tapu devri ve tescil islemi tamamlandiktan sonra satisi icin izin
verilebilmesi igin tapu satisi yapilan kurulusun; serbest bélgenin fiziki 6zelliklerine gére, retim, alim-satim, depo
isletmeciligi, montaj-demontaj, bakim onarim, isyeri kiralama, sergileme, paketleme, bankacilik, sigortacilik, finansal
kiralama gibi konular basta olmak lzere, Serbest Bolgeler Genel Mudirligii'nce uygun gorilen ve cevre kirliligi
yaratmayan her tirli sanayi, ticaret ve hizmet faaliyetleri icin onayl faaliyet ruhsatinin bulunmasi gerektigi
ogrenilmistir.

3.3.7. Taginmaz ile ilgili Varsa, Son Ug Yillk Dénemde Gerceklesen Ahm Satim islemlerine ve
Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar planinda meydana gelen
degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin Bilgi

Kadastral durumdaki degisiklikler:
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkuliin kadastral durumunda herhangi
bir dedisiklik olmadigi tespit edilmistir.

Miilkiyet durumdaki degisiklikler:
Yapilan incelemelerde son 3 yillik ddnemde dederlemeye konu gayrimenkuliin milkiyet durumunda herhangi bir
dedisiklik olmadidi tespit edilmistir.

Iimar durumdaki degisiklikler:
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar durumunda herhangi bir
dedisiklik olmadigi tespit edilmistir.

Hukuki durumdaki degisiklikler:

Gayrimenkuliin hukuki durumu ile ilgili herhangi bir kisithlik s6z konusu dedgildir.

3.3.8. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Imar Durumuna iliskin Bilgiler

Tasinmaz; adirlikh olarak “Sanayi Alani” olarak belirlenmis bolge igerisinde yer almaktadir. Bélgede uygulama

imar plani bulunan yerlerde agirlikli olarak Sanayi Alani lejantina sahip bos parseller ve sanayi parselleri tizerinde
insa edilmis sanayi tesisleri bulunmaktadir.
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TASINMAZ DEGERLEME
3.3.9. Gayrimenkul Igin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti vb. Durumlara Dair

Aciklamalar

Degerlemeye konu gayrimenkul (izerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, Kayseri Serbest Bélge
Midarlaga arsivinde tasinmaza ait herhangi bir evrak (mimari projesi yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi
vs.) bulunmamaktadir.

3.3.10. Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis S6zlesmelere (gayrimenkul satis vaadi sozlesmeleri, kat
karsihgi ingaat sozlesmeleri ve hasilat paylasimi s6zlesmeler vb.) iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu gayrimenkul; Kay Ser Kayseri Serbest Bdlgesi Kurucu ve Igleticisi A.S. lizerine kayithdir.
Kay Ser Kayseri Serbest Bélgesi Kurucu ve Isleticisi A.S. ve Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. arasindaki
25.02.2015 tarihli noter satis stzlesmesi ile Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’ne satiimistir. Henuiz tapu devri
gerceklesmemis olup tapu tescili tamamlandiginda 6 ay iginde insaat ruhsati alinarak, 18 ay igerisinde insaatin
tamamlanarak toplam 24 ay sire zarfinda tesisin faaliyete gecmesi gerekmektedir. Belirtilen siire zarfinda
faaliyete gegilememesi durumunda malikin ek sire talep etme hakki bulunmaktadir. 25.02.2015 tarihli noter
satis sdzlesmesi ile taginmaza iliskin bedelin 6dendigine resmi belge ve fatura rapor ekinde sunulmustur.
3.3.11. Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri igin Alinmis Yap1 Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina,
Yapi Kullanim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin
Alinip Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Dederlemeye konu gayrimenkul (zerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, Kayseri Serbest Bolge
MidurlGga arsivinde tasinmaza ait herhangi bir evrak (mimari projesi yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi
vs.) bulunmamaktadir.

3.3.12. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili yapi denetimi
hakkinda kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve
degerlemesi yapilan gayrimenkaul ile ilgili olarak gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi
Dederlemeye konu gayrimenkul bos parsel vasfinda olup yapi denetimine tabi degildir.

3.3.13. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayh bilgi ve
planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkl bir projenin
uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iliskin agiklama

Dederlemeye raporu, belirli bir projeye istinaden yapilmamistir.

3.3.14. Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi

Dederlemeye konu gayrimenkul (izerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan Enerji Verimlilik Sertifikasi
bulunmamaktadir.

3.3.14. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen ve Sinirlayan Faktorler

Dederleme islemini olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

3.3.15. Varsa, Mevcut Yapiyla Veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykiri
Durumlara Iligkin Bilgiler

Gayrimenkul Uzerinde herhangi bir yapi veya insaati devam eden bir proje bulunmadigindan, ruhsata aykiri bir
durum bulunmamaktadir.

3.3.16. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu'nun 21’inci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Gayrimenkul (izerinde herhangi bir yapi olmadigindan, ruhsat diizenlenmemis olup, Imar Kanunu’nun
21’inci maddesi kapsami digindadir.

3.3.17. Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa Veya
Arazi Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi Ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagcla
Kullanildigi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkuliin degerleme tarihi itibariyle tizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik Veriler

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayimlanan Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2022 Biilteni'ne gore;
Tirkiye'de ikamet eden nifus, 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla bir énceki yila gdre 599 bin 280 kisi artarak 85 milyon
279 bin 553 kisiye ulagsmigtir. Erkek niifus 42 milyon 704 bin 112 kisi olurken, kadin niifus 42 milyon 575 bin 441 kisi
olmustur. Diger bir ifadeyle toplam nifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar olusturmustur.

Yillik niifus artis hizi 2021 yilinda binde 12,7 iken, 2022 yilinda binde 7,1 olmustur.

Hiifus ve yllik niifus artig izi, 2007-2022

Nufus (Milyon) Artig hizs (Binde)
86 30
84
82
80
78
7%
7
72
70
68
66
54

25

20

15

10

Kaynak:www.tuik.gov.tr

Tirkiye'de 2021 yilinda %93,2 olan il ve ilce merkezlerinde yasayanlarin orani, 2022 yilinda %93,4 olmustur. Diger
yandan belde ve kéylerde yasayanlarin orani %6,8'den %6,6'ya diismiistiir. Istanbul'un niifusu, bir 6nceki yila gére
67 bin 51 kisi artarak 15 milyon 907 bin 951 kisi olmustur. Tiirkiye niifusunun %18,65'inin ikamet ettigi Istanbul'u, 5
milyon 782 bin 285 kisi ile Ankara, 4 milyon 462 bin 56 kisi ile izmir, 3 milyon 194 bin 720 kisi ile Bursa ve 2 milyon
688 bin 4 kisi ile Antalya izlemigtir.

Nifus piramitleri, nlfusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen dedisimi gosteren grafikler olarak
tanimlanmaktadir. Tirkiye'nin 2007 ve 2022 yil nifus piramitleri karsilagtirildiinda, dogurganlik ve o6limliliik
hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasl niifusun arttigi ve ortanca yasin yiikseldigi gorilmektedir.

Hiifus piramidi, 2007, 2022

Yag grubu 2007 Yag grubu 2022
90+ 90+

8589 8589

8084 8084

7579 579

7074 7074

6569 6569

6064 60564

5569 5559

5054 5054

4549 4549

4044 4044

3539 3539

3034 3034

2529 2529

2024 2024

1519 1519

1044 1044
59 59
04 ) 04 . )

6 4 2 0 2 4 6 6 4 2 0 2 4 6

»Erkek ®Kadin

Kaynak:www.tuik.gov.tr
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4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Makro Ekonomik Goriiniim
ULUSLARARASI GELISMELER:
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCBM) tarafindan 16 Kasim 2023 tarihinde yayimlanan Finansal Istikrar

Raporu’na gore; Gelismis llke merkez bankalarinin para politikasi adimlan ile beraber tahvil getirilerinde gorilen
yukselis ve petrol fiyatlarinda yasanan oynaklik, kiiresel likidite ve ekonomik faaliyet tizerine etki eden temel unsurlar

olmustur.

Kiresel biyiime goriinimiinde sliregelen yatay seyir korunmaktadir (Grafik II.1.1). Gelismis Ulke para politikalarinda
siki durusun uzun siirecegdi beklentisi finansal kosullar lizerinde sikilastirici etkide bulunarak bu (ilkelerin biylimelerini
asad yonde etkilemektedir. ABD ve Euro Bolgesi imalat sanayi PMI degerleri, iktisadi faaliyette duragan seyrin devam
ettigine isaret etmektedir (Grafik II.1.2). Diger taraftan, GOU'lerde imalat sanayi PMI degerlerinin biiylimeye isaret
eden 50 referans degerinin lizerine ¢iktigi GOU'lerde iktisadi faaliyette toparlanmanin bagladi§i gézlenmektedir.
Tirkiye'nin 6nemli ticaret ortaklarindan Euro bdlgesine ait gdstergeler, iktisadi faaliyette gézlenen yavaslamanin yilin
ikinci yarisinda da devam edecegini ima etmektedir (Grafik II.1.3).

Grafik 11.1.1: Ulkelerin Grafik 11.11.2: imalat Sanayi  Grafik 11.1.3: Reel GSYIH
Blyiime Oranlar (Yillk, %)  PMI (Endeks) Gergeklesmeleri ve Tahminleri
(¥illik, 2022=100)
— (51 — — i
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Kaynak: Bloomberg  Son Godem: 2023 (2 Kaynak: Bloomberg  Son Gozlen: 10.23 Kaynak: Bloomberg Son Gizlem: 2023 (3

Dipnot: GUler arasinda ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, isvigre, isveg, Norveg, Danimarka ve israil
yer alirken, GOUler arasinda Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya, Torkiye, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Arjantin,
Tayland, Malezya, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Ramanya, Filipinler, Ukrayna, Sili, Peru ve Fas bulunmaktadir. Grafik
11.1.3%e, Hindistan mali yih diger alke mali yillanindan farkh déneme sahip oldugundan, Bloomberg verisinde Donya
Bankas yintemni esas alinrmstir,

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023

Kiresel enflasyonun, halen uzun dénem ortalamalarinin ve politika hedeflerinin lzerinde seyrettigi gorilmektedir
(Grafik II.1.4, Grafik II.1.5). Enflasyon gergeklesmeleri, gelismis Ulkelerde genellikle yiizde 2 ve gelismekte olan
llkelerde ortalama yiizde 3,5 olan enflasyon hedef oranlarinin oldukga {izerinde yer almaktadir. Son dénemde emtia
fiyatlarinda, 6zellikle petrol olmak (izere enerji emtialarinda gézlenen yiikselis kiiresel enflasyon gerceklesmelerinde
risk faktorl olarak ortaya gikmaktadir (Grafik II.1.6).

Grafik 11.1.4; Kiiresel Enflasyon  Grafik 11.1.5: Kiiresel Grafik 11.1.6: Emtia Endeksleri
- Geligmekte Olan Ulkeler (%)  Enflasyon - Gelismis Ulkeler (Endeks, 25.12.2020=100)
(%)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 10.23 Kaynak: Bioomberg Son Gazlem: 1023 Kaynak: Bloomberg  Son Gazlem: 27.10.23

Dipnat: Enflasyon aranlar, ilgili Glkelerdeki TUFE yillk degigimini ifade etmektedir. Grafik 1.1.4 ve Grafik 11.1.5te yer alan sirekli
cizgiilgili Glke gruplan arasindaki medyan degeri géstermektedir. GOLler arasinda Brezilya, Meksika, Rusya, Polanya,
Endonezya, G. Afrika, Tayland, Cekya, Knlombiya, Macaristan, Romanya ve Filipinler yer almaktadie. GUller arasinda ABD, Euro
Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, isvicre, isvee, Norveg ve israil ver almaktadir. Tarah alanlar, ilgili Glke gruplannda
gdzlenen en yiksek ve en dusik degerleri belirtmektedir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023
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ABD dolar endeksinde yeniden yiikselis edilimi gorillrken, sikilastirici para politikasi adimlariyla beraber gelismig
Ulkelerin uzun vadeli tahvil getirilerinde de artis yasanmistir. Gegtigimiz rapor déneminde 2001 yilindan bu yana en
yiksek dederini almasinin ardindan gerilemeye baslayan ABD dolar endeksi, bu dénemde yeniden yiikselme
kaydetmistir (Grafik II.1.7). Ote yandan, gelismis iilke merkez bankalarinin politika adimlari sonrasinda bu (ilkelerin
tahvil faizlerinde bir miktar ytikselme gdzlenmistir (Grafik II.1.7). Yikselen jeopolitik riskler ile birlikte azalan kiresel
risk istahi GOU’lerden fon ¢ikisina neden olmustur (Grafik I1.1.8).

Grafik 11.11.7: ABD Dolar Endeksi ve Gelismis
Ulkelerde 10 Yillik Hazine Tahvil Getirileri
(Endeks, %)

Grafik 11.1.8: GO('lere Yénelen Haftalik
Portfay Akimlari (4 Haftalik Hareketli Ortalama,
Milyar ABD Dolari)
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Kaymak: FRED Son Gozlerm: 2B8.10.23 Kaynak: IIF Son Gozlem: 28.10.23

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023

Gelismekte olan Ulkelerde borgluluk oranlarinda tiim sektorlere yayilan artiglar goriiliirken, gelismig llke borgluluk
orani degisimlerinde sektérel farkliliklar gbzlenmektedir. Gegtigimiz yil nemli gerileme gésteren GU’lerde kamu kesimi
finansal borgluluk orani yilin ilk yarisinda yeniden artis yonlii hareket izlemistir. Diger yandan, GOU'ler ve GU'lerde
finansal borgluluk oranlarinda gozlenen kompozisyonel farkliligin bu dénemde de korundugu gérilmektedir. Buna
gore, 2022 yilina kiyasla GOU'lerde reel sektér firmalarinin finansal piyasalardan ve kuruluslardan borglanan temel
aktor olarak éne cikmaya devam ettigi, dzellikle finansal kesimin borcluluk oraninin ise GU’lere kiyasla oldukca diisiik
oldugu gézlenmektedir. Diger yandan, GU'lerde ise kamu kesiminin ve finans sektdriiniin en borclu sektdrler oldugu
dikkat cekmektedir (Grafik I11.1.9 ve Grafik II.1.10). GU’lerde hanehalki ve reel sektér finansal borgluluk oranlari

gerilemeye devam etmistir.

Grafik 11.1.10: GU'lerde Finansal Borgluluk
Seviyesi (Borg/GSYIH, %)

Grafik 11.1.9: GoU'lerde Finansal Borgluluk
Seviyesi (Bor¢/GSYIH, %)

m1221 m1222 m0623 140 H1221 m1222 w0623 140
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Kamu  Finansal Hanehalki Reel Sektér  Kamu
Sektdr

1

Hanehalk Reel
Sektor

Finansal
Sektor

Kaymak: IIF Son Gdzem: 2023 2

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023

Son Gozlem: 2023 (2 Kaynak: IIF

Pandemi sonrasinda gelismis tlkelerin 6nciliiiinde hizla artis gosteren siirdirlebilirlik temaliborglanma 2023 yilinda
once gerilemis, sonra yerini yatay seyre birakmistir. Strddrilebilirlik temall borglanma faaliyetleri gegtigimiz rapor
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déneminden bu yana yatay seyretmektedir.(Grafik II.1.11). Sikilagtirici para politikasi uygulamalari sonucu artan

finansman maliyetlerinin ve RusyaUkrayna catismasinin Avrupa icin yarattigi enerji sorunlarinin bu gelismede etkili

oldugu dederlendiriimektedir. Gelismis ve gelismekte olan llkelerde surdrilebilirlik temal borglanma imkanlarinda

tahvil piyasasinin agirigini artirarak korudugu, buna karsin siirdirilebilirlik temall banka kredilerinin payinin ise

azalmaya devam ettigi gériilmektedir (Grafik I1.1.12).

Grafik 11.1.11: Cevresel, Sosyal ve Ydnetisim
Temah Borglanma (Milyar ABD Dolan)

Grafik 11.1.12: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim
Temali Tahvil ihraglari ve Banka Kredileri

(Milyar ABD Dolan)
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Kaynak: IIF Son Gozlerm: 2023 (2

Natlar: Gelismekte Olan Ulkeler (GOU), Gelismis Ulkeler (GU), Knn bankacilig merkezleri, sirasiyla 141, 35 ve 24 farkl dlkenin
toplarmindan clusmaktadir. Cevresel, Sosyal ve Yonetisim temah borglanima hern tabvil hem de banka kredisi olarak
saplanabilmekte olup, Grafik 11.1.12 bu kinlimi GU ve GOUrler igin detayl olarak incelemektedir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023

YURT iCi TEMEL MAKRO EKONOMIK GELISMELER:

Iktisadi faaliyet 2023 yilinin ilk yarisinda ic talepteki giiclii seyrin etkisiyle canliigini korumustur. GSYIH, 2023 yilinin

ikinci geyreginde yillik olarak yiizde 3,8, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig verilere gére ise bir 6nceki geyrege

gore yizde 3,5 biylmiustir. Bu ceyrekte, makine ve techizat yatinmlarinin bilyiimeye pozitif katkisi devam ederken,

harcamalar agisindan biiylimeyi belirleyen ana unsur 6zel tiketim kaynakli yurt igi nihai talep olmustur. (Grafik I1.2.1).

Sanayi (retim endeksi iiclincii ceyrekte yillik bazda yiiksek biiyiime oranlari kaydetmistir. Oncii géstergeler hizmet

sektoriinde canliidin devamina, sanayi sektoriinde ise geyreklik bazda yavaslamaya isaret etmektedir. (Grafik I1.2.2).

Grafik 11.2.1: GSYIH Bilyiimesi ve Harcama
Yéniinden Yillik Bliyimeye Katkilar (% Puan)

Grafik 11.2.2: iktisadi Faaliyete lliskin
Segilmig Oncil Gostergeler (Endeks)
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Kaynak: TUIK San Gozlern: 20232
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Kaynak: TOIK, IS0, MUOSIAD Son Gazlem: 10.23 (SUE 09.23)
Dipnat: Sanayi Uretim Endeksi (SUE, 2015=100) ve Hizrmet
Sektdri Satinalma Modorleri Endeksi (SAMEKS-Hizmet)
mewvsim ve takwim etkilerinden arndinlmestir. Kesikli cizgi,
imalat Sanayi Satinalma Yénaticileri Endeksi (PMI) ve
SAMEKS icin dnceki aya gore duragan dururmu gosterir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023
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Yilliklandiriimis cari agik, hizmet gelirlerindeki giigli seyir ve eneriji ithalatindaki disis ile birlikte azalmaya baslayan

dis ticaret acigi kaynakh olarak gerilemektedir. ithalat son dénemde enerji ithalatindaki bir miktar diisiisle birlikte
ivme kaybetmistir. Turizmin cari islemler hesabina olumlu katkisi devam ederken altin ve enerji harig ithalat,
yilliklandirilmig cari agiktaki diistise katki vermistir. Enerji ve altin harig yilik cari islemler hesabi eylil ay: itibariyla 38
milyar ABD dolari fazla vererek pozitif gérinimini korumustur (Grafik II.2.3). Artan jeopolitik risklerin etkisiyle son
dénemde artis edilimine giren kiiresel emtia fiyatlar ve zayif dis talep, 6niimiizdeki dénemde cari islemler acgigi

izerindeki potansiyel risk unsurlaridir.

Grafik 11.2.3: Cari Islemler Hesabi Gelismeleri

Dig Ticaret
(Milyar ABD Dolan)

Cari Islemler
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Kiresel Emtia Fiyatlan
(Ocak 2020=100, %)
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Kaynak: TCMB, TUIK, Ticaret Bakanlig, Refinitiv

Dipnat: Dig ticaret tutarlan icin genel ticaret sistemi tammbl ve mevsimJ/takvim etkisinden anndinimig aylik ihracat (fob) ve ithalat
[cif) werileri kullamimustir_ (*) isareti, enerji ve altin harig cari islernler dengesini gistermektedir. Emtia Endeksi
(Refinitiv/CoreCommadity CRB Index), ham petrol, altin, bakir, canli hayvan, seker gibi 19 adet emtia vadeli (futures) fiyatlarmn
aritmetik ortalamasim yvansitmaktadir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023
Cari islemler agidi adirlikh olarak yurt disi yerlesiklerin yurt ici mevduati ve bankalarin sadladigi krediler ile finanse

Son Gozlem: 09.23 (Emtia fiyatlan 07.11.2023)

edilmistir. 12 aylik cari islemler agidi kaynakli finansman ihtiyaci, son aylardaki bir miktar gerilemeyle birlikte eylil ay
itibarryla 51,7 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir. Dogrudan yatirimlar ve net hata noksan kalemi katkisinin yani
sira portfoy yatinmlari yedi ceyrek sonra ilk kez cari agigin finansmanina pozitif katki yapmistir (Grafik II.2.4).
Bankalar, son aylarda dis borglarini biiylik oranda yenilemis ve eyliil ayi itibariyla 12 aylik borg yenileme oranlari yiizde
100°tn Uzerine cikmistir. Banka disi sektoriin dis borg gevirme orani ise bir miktar gerilemesine ragmen ytlizde 107
olarak gergeklesmistir. Banka digi 6zel sektériin yilliklandirilmis cari agigin finansmanina katkisi mevcut Rapor
déneminde de devam etmistir (Grafik I1.2.5).

Grafik Ii.24: Cari Agifin Finansmani (12 Aylik Grafik 11.2.5: Dis Borg Cevirme Orami (12

Birikimli, Milyar ABD Dolari) aylik, %)
I Dofrudan B Portfdy Diger m——Bankalar —eeBanka Disi
m Rezervier NHN o Cari Agtk 200
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tl2]afa]s]2]a]a]1]2]5 TP EEFEEE
s 835885858588
2021 2022 2023
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.23 Kaynak: TCMB Son Gizlem: 09.23

Diprat: Portfay yatinmlan ile dofrudan ve diger yatirimlar,
niet giris seklindedir. Rezervde (-) isaret, artrg gosterir.

Dipnot: Dis barg cevirme oranlar, 12 aylk pencerede kisa ve
uzun vadeli toplam drs borglar Gzerinden hesaplanmistir

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023
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Kamu maliyesinde, deprem kaynakli harcamalar ve icret artiglan biitge dengesini olumsuz etkilemesine ragmen son
donemdeki bitce gelirlerini artinci tedbirler bu etkiyi sinirflamistir. Deprem felaketinin ve Gcret artiglarinin kamu
maliyesi Uzerindeki etkileri 2023 yili ikinci geyredinde belirginlesmis ve bu geyrekte biitce aciginin milli gelire orani
ylizde 3,8'e yiikselmistir. Bu artista personel giderleri ve cari transferler belirleyici olurken diger kalemlerin etkisi sinirli
kalmistir. Ote yandan, vergi diizenlemeleriyle birlikte vergi gelirlerindeki yiiksek artis, haziran ve temmuz aylarinda
bitcenin fazla vermesini saglamis ve biitce agiginin milli gelire oraninin glincli ceyrekte yiizde 2,8'e gerilemesinde
onemli rol oynamistir (Grafik I1.2.6).

Doviz kuru gelismeleri ve vergi dizenlemelerinin etkisiyle enflasyon orani 2023C3'te hizli bir yukselis kaydetmistir.
Déviz kuru, Ucret, vergi ve akaryakit fiyat artisi gibi soklarin bir anda yasanmis olmasi enflasyondaki artista 6nemli rol
oynamistir. Fiyatlama davranislarinda temmuz ve adustos aylarinda belirgin bir bozulma gozlenmis, izleyen aylarda
ise enflasyonun ana egiliminin yliksek seviyelerinden gerileme kaydedilmistir. Tiiketici fiyatlar enflasyonu ekim ayinda
aylik olarak yuzde 3,43, yillik olarak ise ylizde 61,4 olarak gerceklesmistir. Aylik enflasyonda en yiiksek artis yiizde
13,7 ile giyim ve ayakkabi harcamalarinda gergeklesirken, lokanta ve otel harcamalari yiizde 94,1 ile yillik enflasyonda
en yiksek artisin gergeklestigi harcama kalemi olmustur (Grafik 11.2.7).

Grafik 11.2.6: Merkezi Yonetim Bilit¢e Grafik 11.2.7: Enflasyon Gelismeleri
Gastergeleri (12 Ay Birikimli, %) (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCME, HME San Gazlem: 09.23 Kaynak: TCME, TUIK Son Gazlem: 10.23
Dipnot: 2023 yih 3. geyrek GSYIH tahmin degeridir. Dipnot: TUFE'den islenmemis gida Griinleri, enerji, alkolli

ickiler ve tiitiin ile altin kalernlerinin gkarilmasiyla B
endeksi, buna ek olarak gida ve alkolsiz igeceklerin
gikanimasiyla C endeksi elde edilmektedir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023

Reel sektor firmalarinin finansal borglulugu YP borc oranindaki diistisiin etkisiyle gerilemeye devam etmektedir.
Firmalarin TL ve YP borglar milli gelire oranla azalma egilimini stirdiriirken, 2023 yilinin ilk ceyredinde borgluluk
oranlari tarihsel ortalamasina yakinsamistir. 2022 yili genelinde canli ig talebin destekledigi giiglii iktisadi faaliyet ve
yiiksek enflasyonun etkisiyle nominal milli gelirdeki artis finansal borg artisinin Uzerinde gergeklesmis, diisiik
finansman maliyetleri de firmalarin borg yiikiiniin azalmasina yol agmistir (Grafik III.2.1). Emsal Ulkelere kiyasla
Turkiye'nin reel sektér borcunun yerel ve yabanci para cinsinden kirihmi dengeli bir kompozisyona sahiptir. Tlrkiye'de
reel sektoriin borclulugunun GSYIH'ye orani emsal iilke ortalamalarinin altinda seyretmeye devam etmistir (Grafik

I11.2.2).
Grafik 11.2.1: Reel Sektér Borg/GSYIH Grafik 111.2.2: Reel Sektér Borg/GSYIH Orani
Oranindaki Degisim (%) (%)
] ] P Borg/GSYiH
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Kaynak: BIS Son Gozlem: 03.23 Kaynak: BIS, IIF Son Gozlem: 03.23
Dipnot: Kesikli gizgiler, ilgili orarin 2007 C4 - 2023 (1 tarihsel Dipnot: Yerel ve yabana para cinsinden borg dagihmlan
ortalamasir ifade etmektedir. baz alinarak hesaplanmustr. Grafikteki Glkeler 2023 C1

Toplam Borg/GSYiH oranlanna gore biyikten kigige
siralanmigtir. 2023 C1 ddnemine ait emsal dlkelerin
borgluluk ortalamas kesikli gizgi ile gosterilmistir.

Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2023
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INSAAT VE GAYRIMENKUL SEKTORU:

Insaat maliyet endeksi, 2023 yili Ekim ayinda bir 6nceki aya gére %2,20 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina gére

%65,93 artti. Bir onceki aya gore malzeme endeksi %2,43 artti, iscilik endeksi %1,67 artti. Ayrica bir 6nceki yilin
ayni ayina gore malzeme endeksi %52,00 artti, iscilik endeksi %113,47 artti.
insaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Ekim 2023
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Bina insaati maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %?2,45 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina goére %65,02 artti. Bir
Onceki aya gore malzeme endeksi %2,82 artti, isgilik endeksi %1,61 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gore

malzeme endeksi %50,28 artti, iscilik endeksi %113,31 artti.

Bina insaati maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Ekim 2023
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Bina disi yapilar igin ingaat maliyet endeksi, bir dnceki aya gére %1,43 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gore %68,88

artti. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi %1,28 artti, iscilik endeksi %1,85 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina

gore malzeme endeksi %57,30 artt, iscilik endeksi %114,04 artti.

Bina disi1 yapilar igin insaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Ekim 2023
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TUIK verilerine gére; Tiirkiye genelinde konut satiglari Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore % 8,7 azalarak 93
bin 761 olmustur. Konut satislarinda Istanbul 14 bin 941 konut satisi ve % 15,9 ile en yiiksek paya sahip olmustur.
Satis sayilarina gére Istanbul'u 7 bin 394 konut satisi ve % 7,9 pay ile Ankara, 5 bin 192 konut satisi ve % 5,5 pay

ile Izmir izlemistir. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 40 konut ile Hakkari, 43 konut ile Ardahan ve 80

konut ile Bayburt olmustur.
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Konut satisi, Ekim 2023
(Adet)
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Konut satiglari Ocak-Ekim ddneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gdre % 14,3 azalisla 993 bin 835 olarak

gergeklesmistir.

Konut satig sayisi, Ekim 2023

Ekim Ocak - Ekim
Degisim Degisim
2023 2022 (%) 2023 2022 (%)
Satig sekline gore toplam satig 93761 102 660 -8,7 993835 1159853 143
ipotekli sati 5577 13 268 -58,0 166 461 241 869 -31,2
Diger satig 83184 89 392 -1.4 827 374 917 984 -9.9
Satis durumuna gore toplam satis 93761 102 660 8,7 993835 1159853 -14,3
ilk el satig 29230 32692 -10,6 297 827 344 810 -13,6
ikinci el satig 64 531 69 968 7.8 696 008 815043 -14.6

Turkiye genelinde ipotekli konut satiglari EKim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére % 58,0 azalis gostererek 5 bin

577 olmustur. Toplam konut satiglari iginde ipotekli satislarin payr % 5,9 olarak gergeklesmistir. Ocak-Ekim déneminde

gergeklesen ipotekli konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni donemine gore % 31,2 azalisla 166 bin 461 olmustur. Ekim

ayindaki ipotekli satislarin, bin 369'u; Ocak-Ekim doénemindeki ipotekli satiglarin ise 50 bin 234' ilk el satis olarak

gergeklesmistir.

Tirkiye genelinde diger konut satislari Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére % 1,4 azalarak 88 bin 184 olmustur.

Toplam konut satiglari iginde diger satislarin payr % 94,1 olarak gerceklesmistir. Ocak-Ekim déneminde gergeklesen

diger konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni dénemine goére % 9,9 azalisla 827 bin 374 olmustur.
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Satig sekline gore konut satigi, Ekim 2023

(Adet)
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ilk el konut satis sayisi, Ekim ayinda bir onceki yilin ayni ayina gére % 10,6 azalarak 29 bin 230

olmustur. Toplam konut satislari icinde ilk el konut satisinin payr % 31,2 olmustur. Ilk el konut satislari Ocak-Ekim
déneminde ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gore % 13,6 azalisla 297 bin 827 olarak gergeklesmistir.

Turkiye genelinde ikinci el konut satiglari EKim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére % 7,8 azalis gistererek 64 bin

531 olmustur. Toplam konut satiglari icinde ikinci el konut satisinin payl % 68,8 olmustur. ikinci el konut satiglari

Ocak-Ekim doneminde ise bir dnceki yilin ayni dénemine gére % 14,6 azalisla 696 bin 8 olarak gergeklesmistir.

Satis durumuna gore konut satigi, Ekim 2023

(Adet)
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére % 52,9 azalarak 2 bin 535 olmustur.

Ekim ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut satiginin pay1 % 2,7 olmustur. Yabancilara yapilan

konut satislarinda ilk sirayt 931 konut satisi ile Antalya almistir. Antalya'yi sirasiyla 758 konut satisi ile Istanbul ve 294
konut satisi ile Mersin izlemistir.
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Yabancilara yapilan konut satisi, Ekim 2023
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Bir dnceki yilin ayni ceyredine gore, 2023 yili I1I. geyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen yapilarin bina

sayisl % 24,9, daire sayisi % 35,0 ve ylizélgimi % 21,7 artmstir.

Yapi ruhsati verilen yapilarin daire sayisi ve yuizélgumii, lll. Ceyrek 2023

Yuzélcimi
(milyon m?)

60

50

40

Y UZOICUMU (M*) === Daire sayisi

Yapi ruhsat istatistikleri, 2021-2023

Daire sayisi
(bin adet)

Yillik Yillik Yillik

il Ceyrek Bina sayisi  degisim (%) Daire sayisi degisim (%) Yiizélcim (m®)  degisim (%)
201 138 522 44,0 725294 30,7 151 362 144 344
I 335M 137.0 174 664 116,9 34 357 552 95,7

I 30534 55,7 157 696 144 31780 568 15,6

1l 30416 202 149614 6,1 aBx2277 19,5

v 44001 18,7 243320 243 51911747 30,8

2022 127 831 1,7 695 804 41 145745708 3,7
I 26134 -222 129572 -258 27 414 905 20,2

I 29077 -4.8 144 076 -8,6 30 750 734 -3.2

1l 28293 -7.0 145 507 =27 32120 043 -3.6

v 44 327 0,7 276 649 137 55 460 026 6,8

2023 I 23887 -8,6 131 562 15 26 946 184 1.7
I 31047 6.8 192 158 334 39 188 657 274

1l 35351 249 196 489 350 39 080 808 217
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Belediyeler tarafindan 2023 yili III. ceyredinde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yiizélgiimii 39,1 milyon m2 iken;

bunun 21,0 milyon m2'si konut, 10,0 milyon m2'si konut disi ve 8,1 milyon m2'si ise ortak kullanim alani olarak

gergeklesmistir.
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Yapi ruhsati verilen yapilarda konut, konut digi ve ortak alanlann yuzolgim paylan, Ill. Ceyrek, 2021-2023

(%)
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=2021-Il w2022l 2023-lI1
G i rakamlar, y dolay: toplam: vermeyebilir.

Belediyeler tarafindan 2023 yili III. geyredinde yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amacina gére en yiiksek
ylzolgiim payina 25,3 milyon m2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amagcl binalar sahip olmustur. Bunu 3,5 milyon
m2 ile bir daireli binalar izlemistir.

Yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amaglarina gére yiizolgiim paylar, lll. Ceyrek 2023

uiki ve daha fazla daireli binalar

%9.0

Bir daireli binalar

= Sanayi binalan ve depolar

%5,7
= Ofis (igyeri) binalari
Kamu eglence, egitim, hastane veya
bakim kuruluslan binalari
%2,8 Toptan ve perakende ticaret binalari
— » ikamet amach olmayan diger binalar
%1,0 Otel vb. binalar

mHalka agik ikamet yerer

# Trafik ve iletisim binalari

dolayl toplami vermeyebilir.

Bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore, 2023 yili III. ceyredinde belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi verilen
yapilarin bina sayisi % 13,7, daire sayisi % 14,9 ve yiiz6lgiimi %14,0 azalmistir.
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Belediyeler tarafindan 2023 yili III. ceyredinde yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin toplam ytizélglimii 23,7

milyon m2 iken; bunun 13,5 milyon m2'si konut, 5,1 milyon m2'si konut disi ve 5,1 milyon m2'si ise ortak kullanim

Yapi kullanma izin belgesi istatistikleri, 2021-2023

Yillik Yillik Yillik

Yil Ceyrek Bina sayisi  degisim (%) Daire sayisi dedisim (%) Yiizdlciim (m®)  dedisim (%)
2021 92 116 18,3 626 731 4,5 127 688 383 45
| 20 975 12,8 159 105 20 33033 350 38

Il 18 509 217 120 929 52 24 282 478 3.0

n 21945 4.0 138 581 9.8 28254377 -8,8

v 30 687 297 208 116 18,6 42118178 17,6

2022 99150 7.6 642 308 25 129 001 836 1,0
| 22 487 7.2 155 508 23 30 456 310 7.8

Il 22 989 242 149 528 236 29493 368 215

n 22827 4.0 137 577 0.7 27 531 362 26

v 30 847 0.5 199 695 -4.0 41520 794 14

2023 | 20 201 -10,2 126 305 -18.8 25272731 -17.0
Il 18 026 -216 107 904 27,8 21229932 -28,0

n 19 691 137 117 057 -14.9 23686 482 -14,0

alani olarak gerceklesmistir.

4.3.

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en Onemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo-ekonomik
oOzellikleri, gelisme ydni degerleme galismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu

(%)
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m2021-1l =2022-11  =2023-

Grafikteki rakamlar, yuvarlamadan dolay: toplami vermeyebilir.

Bolge Verileri

bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

196 20,0

Ortak alan

Yapi kullanma izin belgesine gore konut, konut digi ve ortak alanlarnin yiizélgiimii paylar, lll. Ceyrek, 2021-2023
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4.3.1. KayseriIli

J

&

Kayseri'nin Konumu (Kaynak:www. W/k/ped/'a: brg)

Kayseri, Tlrkiye'nin bir ilidir. Kayseri, Tlrkiye'nin toplam niifus bakimindan en kalabalk 14., yiz6lglim{ olarak ise
Turkiye'nin en biyik 8. ilidir. Orta Kizihrmak Bélimiinde, Erciyes Dadi'nin eteklerinde bir ildir. Kuzey ve kuzeybatida
Yozgat, kuzey ve kuzeydoduda Sivas, dojuda Kahramanmaras, giineyde Adana, giineybatida Nijde, batida ise
Nevsehir illeriyle gevrilidir.

Kayseri, I¢c Anadolu’nun giiney bélimdii ile Toros Daglan'nin birbirine yaklastigi bir yerde Orta Kizilirmak béliimiinde
yer alir. 37 derece 45 dakika ile 38 derece 18 dakika kuzey enlemleri ve 34 derece 56 dakika ile 36 derece 58 dakika
dogu boylamlari arasinda bulunmaktadir. Dogu ve kuzeydogusu Sivas, kuzeyi Yozgat, batisi Nevsehir, glineybatisi
Nigde, glineyi ise Adana ve Kahramanmaras illeri ile gevrilidir. 1929 yilinda yapilan Haydarpasa - Kars demiryolu idari
sinirlarindan gegmektedir.

Kayseri il nifusu: 1.441.523 (2022 sonu). Ilin yiizélgimii 16.969 km?2dir. ilde km2'ye 85 kisi diismektedir.
(Yodunlugun en fazla oldugu ilge: 890 kisi ile Melikgazi‘dir) Ilde yillik niifus artis orani %0,50 olmustur. Niifus artis
orani en yiiksek ve en diisiik ilceler: Melikgazi (% 2,21)- Akkisla (-% 4,24)'dir. 06 Subat 2023 TUIK verilerine gore
16 Tlce ve belediye, bu belediyelerde toplam 714 mahalle bulunmaktadir.

flde; sanayi siteleri ve biiyiik organize sanayi bélgeleri sanayi sektoriiniin altyapisi olarak degerlendirilebilir. Kayseri'de
KSS kapsaminda 3500'e yakin is yeri yapilmistir. Ilde 8 KSS faaliyet gdstermektedir. Kayseri'de 3 organize sanayi
bélgesi bulunmaktadir. 1. Organize Sanayi Bélgesi disindaki Mimarsinan Organize Sanayi ve Melikgazi Organize Sanayi
bolgeleri 2005 yilinda faaliyete baslamistir. Sanayi altyapisi cercevesinde Kayseri Serbest Bolgesi de énemli bir yere
sahiptir. Kayseri Serbest Bolgesi, Tirkiye'nin en biiyiik serbest bolgesi alanlarindan birine sahiptir.

Kayseri ticaretinin ve ekonomisinin tarihi milattan dncesine dayanmaktadir. Sehrin isminin Mazaka olarak anildidi
dénemlerde, diinyada ekonominin ve ticaretin tek merkeziydi. Yeni kesfedilen belgelere gore de Tiirkiye ve dinyada
ilk organize sanayi Kayseri'de Baciyan-1 Rum (Ahi Evren)'in kurdugu Anadolu Bacilar) tarafindan kurulmustur. Bu bilgi,
Baciyan-1 Rum belgeselinin gekimlerini de Kayseri'de yapan, yapimcisi Nuh Mete Deniz tarafindan belge ile belgelenmis
ve bilim adamlarina sunulmustur. Ayni sekilde gerek sanayilesme ve kentlesme olgulariyla olan iki yonli baglantisi ve
gerekse yarattigi gelir ve istihdam agisindan Kayseri gok 6nemli bir ildir. Sanayi yapisi ile tarim ve hayvancilik
potansiyeli Kayseri'deki mevcut ticari hayatin gelismesinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Kayseri'nin sanayi Uretim
kapasitesi ve gesitliligi dis ticareti de gelistirmistir.
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4.3.2. Melikgazi ilgesi

Melikgazi Iigesinin Konumu (Kaynak:www.wikipedia.org)

Melikgazi, Kayseri ili'nin merkez ilgelerinden biridir. 600.000'e yakin niifusu ile Kayseri'nin en bilyiik ilcesidir. Sehrin
tarih boyunca énemli kiiltiir, sanayi ve ticaret faaliyetlerinin gergeklestigi merkezidir. Modern yapilanmanin bulundugu
Erciyes yamaglarina kadar olan bélimi kapsar.

ficenin yiizélciimii 600.427.260 m2 dir. Ilce kuzeyinde Kocasinan Ilcesi bulunmakta olup, Sivas-Malatya cevre yolu
sinir teskil etmektedir. Ilcenin batisinda Incesu, giineyinde Hacilar ve Develi, giineydogusunda Talas, dogusunda
Biinyan Ilgesi bulunmaktadir. flgenin giineyinde tek bir kiitle durumunda yiikselen Erciyes, 3916 m. yiikseklikte olup,
cesitli dénemlerde lav ve tif puskirten eski bir yanardaddir.

Melikgazi iklimi karasal olup, bozkir bitki értiisii gériilmektedir. Ilcede yazlar sicak ve kurak, kislar soduk ve kar yagisli
geger.

Osmanli mimarbasi Mimar Sinan, Kayseri'nin Adirnas Koyli'nde doddu. Bu kdéy su anda Melikgazi'nin Adirnas
Mahallesidir. Melikgazi'de, Bizans ddneminde inga edilen ve Selguklular tarafindan genigletilen kentin kalesi, 13.
ylzyilldan kalma Selguklu Hatun Kiilliyesi, camiler, medrese ve hamamlar, saat kulesi ve bir yeralti sehri
bulunmaktadir.

ficenin diger il ve ilcelere nazaran sanayisi gelistiginden bélgenin ticaret merkezi durumundadir. Cevre illerden,
Ozellikle de Dogu ve Giineydogu Anadolu illerinden gog almaktadir. Almanya, Fransa gibi (lkelerde isci olarak
galisanlarin yogunlugu sebebiyle yaz aylarinda bu gurbetgi vatandaglarimizin izinlerini ilgemizde degderlendiriyor olmasi
ilce ekonomisini canlandirmaktadir.

Ticaret, ilcenin en énemli ekonomik 6zelligi ve gecim kaynadidir. ficede yer alan Kayseri Organize Sanayi Bélgesi,
Mimarsinan Organize Sanayi Bolgesi, Serbest Bolge ve Teknopark Ilgenin sanayi ve ticaret yapisinda énemli bir yer

tutar.
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5. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Degeri digindaki esaslara gére yapllir. Pazar, fiyat, maliyet ve deder
kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeder bir 6neme sahip olan bir

diger unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulasildidinin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

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

anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

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

yaratmak veya lretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e Deder kavrami, satin alinmak tizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilan tarafindan sonuglandiriimasi
muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet icin alicillar veya saticilarin {zerinde uzlasmaya
varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle, deder bir gergeklik degil, belirli bir zaman
zarfinda satin alinmak Uzere sunulan bir mal veya hizmet icin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel
seviyede, deder, herhangi bir Urlin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gore
olusturulur ve sirdirlir. Bu faktorler, fayda, kitlk, istek ve satin alma giictiddir.

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

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

deder normal veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir milkin
sahipleri, bu mdilkin yatinmcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gérevlileri, tasfiye
memurlarl veya kayyumlari ve normalin {stiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle

ayni milke farkl dederler atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif degerlerin bakis agisini yansitan 6zel deder tanimlari gelistirilmistir. Bu

nedenle deder terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimalidir.

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

farkli degerler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger

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

tahmini tutardir.
Uluslararasi Dederleme Standartlari Tebliginin 5.2. maddesinde Pazar dederi asagidaki sekilde tanimlanir:

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

degerleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir.”
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Bir gayrimenkuliin Pazar Dederi, onun yalin fiziksel durumundan cok piyasa tarafindan kabul edilen yararliligini
temsil eder. Belirli bir isletme veya sadhisa ait varliklarin faydasi, piyasa veya belirli bir endistri tarafindan kabul
edilenlerden farkllik gosterir.

Pazar Dederi milkin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu gdz oniine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Degeri tahmini, belirli bir mulkin belirli bir tarihte tanimh miilkiyet
haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus, bir kisinin 6nceden
tasarlanmig goriisii veya kazanilmis haklarindan ok, ¢ok sayida katilimcinin faaliyet ve motivasyonundan olusan
bir genel pazar kavramidir.

Milkiin pazar dederi esasli dederlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi etkenlerce
sinirlandiriimadigini varsayar.

Pazar disi esaslara gore dederlemelerde, degerlemeye uygulanan degerin tanimi yer almalidir; 6rnedin, kullanim
degeri, isletme dederi, yatinm dederi, sigortalanabilir deder, hurda deder, tasfiye dederi veya ozel deger.
Dederleme raporu, bu tanimlanan dederin, Pazar Degeri gibi yorumlanmamasini saglamalidir.

Pazar disi esaslara gore degerlemelerde, makul dlglilerde bir deger tahmininde bulunmak icin uygun prosediirler
kullanilmall ve yeterli miktarda veri analiz edilmelidir.

Pazar esasl dederlemeler igin bir gereklilik olan islem ile ilgili verilerin veya diger verilerin mevcut veya yeterli
olmamasi nedeniyle gelismekte olan pazarlardaki Degerleme Uzmanlari, vardiklari deder tahminlerinin gergekte
pazar disi esaslara dayal degerlemeler olduguna dair yeterli derecede aciklayici bilgi sunmaksizin bazen Pazar
Dederi disi deder tahminlerinde bulunmaktadirlar. UDES 2 Standardi cercevesinde pazar dederi disi
dederlemelerin, s6z konusu oldugu durumlarda, pazar disi deder esasl dederlemeler olarak agikbir sekilde
belirtilmesi gerekmektedir.

Pazar Dederi ve muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deder terimi birbirlerini tam karsilamadigi
durumlarda dahi genelde baddasiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deder, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi bir iligkiden
etkileniimeyecek sartlar altinda bir varligin el degistirebilecedi fiyat veya ylkiimliliiklerin yerine getirilmesinde
esas teskil edecek olan meblag anlaminda kullanilir. Makul deder genelde finansal tablolarda, hem pazar hem de
pazar dederi disi degerlerin rapor edilmesinde kullanilir. Bir varligin Pazar Degerinin belirlenebildigi durumlarda,

bu deder Makul Dedere esit olacaktir.

Pazar Degeri, miilkiin niteligini ve bu mdlkiin piyasada islem goérebilecedi kosullari yansitan degerleme yaklasimlari

ve proseddrlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Dederini tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklagimlar

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

yaklagimi yer almaktadir.
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5.2.1. Pazar yaklasimi

Pazar Yaklagimi; Benzer veya ikame niteliindeki miilklerin satigini ve iligkili pazar verilerini géz 6niine alan ve
karsilastirmaya dahil olan siiregler yoluyla bir deger tahminine imkan veren karsilastirmali degerleme yaklagimidir.
Genelde dederleme galismasina tabi olan miilk, agik pazarda daha 6nce islem gérmiis olan benzer nitelikteki mlklerin
satisi ile karsilastirilir. Teklifler ve kotasyonlar da ayrica goz éniinde bulundurulabilir.

Pazar yaklasimi yontemi; Degerlemenin konusunu olusturan kisisel milki veya mulkiyet hakkini, bir veya daha fazla
sayida yontemi kullanarak benzer niteliklerdeki varliklarla veya benzer varliklardaki miilkiyet haklariyla karsilastirarak
deder tespitinde bulunulan bir yontemdir.

Pazar yaklasimi, degerleme konusu miilkii, agik pazarlarda satiimis olan benzer nitelikteki miilklerle ve/veya miilkiyet
haklari ile karsilastirmaktadir. Bu yaklasimda, benzer nitelikteki miilklerle yapilan karsilastirmalarin makul bir esasi
olmalidir. Bu benzer nitelikteki mal varliklarinin degerleme konusu midilkler ile ayni pazarda alim satimi yapiimalidir
veya ayni ekonomik degiskenlere bagli olan bir pazarda olmalidir. Bu kargilastirma anlamli bir sekilde gergeklestirilmeli
ve yaniltici olmamalidir.

5.2.2. Gelir yaklasimi

Gelir Yaklasimi; dederlemesi yapilan miilkle ilgili gelir ve gider verilerini g6z 6ntine alan ve dederi bir indirgeme stireci
gergevesinde tahmin eden karsilastirmall bir degerleme yéntemidir.

Indirgeme, gelir (genelde net gelir) ve bir gelir tutarini bir deger tahminine déniistiirerek tanimlanan bir deger tipi ile
ilgilidir. Bu siireg dogrudan iliskileri(genel indirgeme orani veya tim risklerin getirilerinin tek bir yilin gelirine
uygulandidi) , belirli bir donem boyunca bir dizi gelire veya her ikisine de uygulanan getiri veya iskonto oranlarini
(yatinm getirisi 6lgiimlerini yansitir) dikkate alir.

Gelir yaklagiminda, gayrimenkullin Pazar Dederi, gelir yaratma kapasitesiyle olcllir. Gelir indirgeme yaklasimi, dederin
gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gore belirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Gelir indirgeme yaklasimi
piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen geri dontis oranlarini esas almalidir.

Gelir indirgemesinde, s6z konusu milkten elde edilecek net (isletme) gelirini belirlemek igin, mukayeseli gelir ve
harcama verileri kullanilir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran (genel indirgeme orani veya tiim risklere iliskin
getiri orani) uygulanarak veya bir getiri veya iskonto oraninin (yatinm getirisi dlgiimlerini yansitan) belirli bir zaman
dilimi icerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.

Gelir yaklasiminda, beklenen biiyiime ve zamanlama, iliskili riskler ve paranin zaman dederi g6z 6niine alinarak takdir
edilen gelir veya faydalarin bugtinkii dederini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin dogrudan aktiflestirilmesi veya
uygulanarak bugtinkii degerine cevrildigi temetti iskonto yontemi uygulanarak deger gostergesi haline gevrilir.

Gelir yaklagimi, hem Pazar Dederi belirleme gorevlerinde ve hem de diger dederleme tiplerinde uygulanabilir. Ancak
Pazar Degeri uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu husus, ozellikle belli bir
milk sahibine iliskin tarafli bilgilerin gelistiriimesinden veya belli bir analist veya yatirmcinin goriis veya bakig
acisindan tamamiyla ayrilmaktadir.

Gelir indirgeme yaklagimi, diger degerleme yaklagimlarina uygulanan ayni ilkeleri esas almaktadir. Ozellikle de
gelecekte olusacak kazang beklentilerinin yarattii dedger (gelir akislar) olarak algilamaktadir. Gelir indirgeme,
gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz 6niinde bulunduran islemleri igerir.

Diger yaklagimlarda da oldugu gibi, gelir indirgeme yaklasimi da sadece ilgili karsilastirilabilir veriler mevcut oldugunda
kullanilabilmektedir. Bu tiir veriler mevcut olmadiginda ise bu yéntem, dogrudan pazar karsilagtirmasi yapmak igin
degil de genel analiz amaciyla kullanilabilir. Gelir yaklasimi 6zellikle sagladiklari kazang olanaklari ve 6zellikleri esas
alindiginda alinip satilabilen miilkler icin ve bu analize dahil edilen muhtelif unsurlari destekleyecek pazar kanitlarinin
oldugu durumlarda 6nemlidir. Yine de bu ydntemde kullanilan prosediirlerin matematiksel kesinligi, sonuglarin kesin
dogrulugunun bir gostergesi olarak algilanmamalidir.

Pazar arastirmasi, gelir yaklagimi icin birkag agidan &nemlidir. Islenecek verilerin sadlanmasina ek olarak pazar
arastirmalari ayrica karsilastirma yapmak ve analiz sonuglarinin uygulanabilirligini belirlemek icin gerekli nitel bilgileri
de sunar. Bu nedenle bu ydntem tam olarak kantitatif veya matematiksel bir yéntem olmayip kalitatif degerlemeleri
de gerektirmektedir.
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5.2.3. Maliyet yaklasimi

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

da igerir.

Maliyet yaklagiminda miilkiyetin dederi, arazinin satin alinmasi ve esit faydaya sahip yeni bir gayrimenkul inga edilmesi
veya eski bir gayrimenkuliin gecikmeden kaynaklanan asir bir maliyete katlanmaksizin ayni kullanima uyarlanmasi
sonucunda ortaya gikacak maliyetin takdir edilmesi suretiyle belirlenir. Girisimci pay1 veya miiteahhidin kar/zarar arazi
ve ingaat maliyetine eklenir. Bu yaklagimda daha eski gayrimenkuller igin, fiziki bozulmaya ugrayan ve islevsel yénden

eskiyen kalemlere iliskin amortisman tahminleri gelistirilir.

Gayrimenkul yeni iken Maliyet ve Pazar degeri birbiriyle gok yakindan ilgilidir. Maliyet yaklasimi siklikla yeni ve yakin
zamanda yapilmis binalar ile Onerilen insaatlara, ilavelere ve yenilemelere uygulanir. Bununla beraber maliyet
takdirleri, piyasadaki alicilarin bu gibi miilkler igin 6deyecekleri bedelin Gst limitini belirleme egilimindedir. Maliyet
yaklasimi ayni zamanda nadiren satilan 6zel kullanim veya 6zel amagli miilklerin degerlemesinde de fayda sadlar.
Sonug olarak;

e Hepsi olmasa da birgok lilkede Dederleme Siireci icin ic dederleme yaklasimi kabul edilmektedir; emsal
karsilagtirma yaklagimi, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi. Baz Ulkelerin yasalar ise bu Ug yaklasimdan birinin veya
daha fazlasinin uygulanmasini engellemekte veya sinirlandirmaktadir. Bu tiir sinirflamalar olmadigi veya belirli bir
yontemin harig tutulmasi igin zorlayici bagka sebepler bulunmadigi miiddetce Dederleme Uzmani her bir yaklasimi g6z
6ndnde bulundurmalidir.

e Yeterli verilere sahip bir pazarda maliyet yaklasimi daha az uygulanabilir bir yaklasim olsa da karsilastirilabilir
verilerin eksikliginin s6z konusu oldugu durumlarda maliyet yaklasimi daha baskindir.

e Basitge belirtmek gerekirse bir miilkiin belli bir pazarda olusan fiyati, bu miilkle pazar payi icin rekabet halinde
olan diger miilkler icin genelde 6denen fiyatlarla, parayi bir baska yere yatirmanin saglayacadi finansal alternatifler
ve dederleme konusu miilke benzer bir kullanim icin yeni bir miilk insa etme veya eski bir miilkii uyarlamanin (adapte
etmenin) maliyetiyle sinirhdir.

e  Tim Pazar Degeri 6lciim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip, dogru
bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeritanimini olustururlar.

e Emsal karsilastirmalari veya diger pazar karsilagtirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akilarini ve piyasadan
elde edilen geri doénls oranlarini esas almalidir.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasl tahminleri lizerinden yapilan
bir analiz ile tespit edilmelidir.

e Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gérecedi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklasim veya
prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandidinda bu yaklasimlarin her biri, karsilagtirmali bir
yaklagimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi
temsil eden yontemdir. Dederleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti igin tim yontemleri dikkate alarak hangi yéntem

yada yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULE iLiSKIN VERILERIN ANALizi

6.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)
GUGLU YANLAR
e Konum
e Ulasim kolaylgi
e Ana cadde cepheli olmasi
e  Serbest Bolge igerisinde yer almasi
e  Tamamlanmis altyapi
ZAYIF YANLAR
e  Tapu devrinin heniiz yapilmamig olmasi
e  Genel ekonomik durgunluk
e  Gayrimenkule olan genel talebin azalmis olmasi
FIRSATLAR
e  Gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlara cevap verecek diizeyde olmasi
e  Kentsel déniisiim, ulagim ve alt yapi calismalarinin Ulke cazibesini artiyor olmasi
e  Tirkiye'nin tarihi dokusu, dogal giizelligi ve 6zellikle turistik bolgelerdeki uluslararasi standartlara uygun
otelcilik anlayisinin saglamis oldugu turizm avantaji
e Niifus yapisinin geng olmasinin getirdigi dogal talebin devam etmesi
e Yabanci yatinmcilarin gayrimenkule olan ilgisinin artmis olmasi
TEHDITLER

FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak gerekli seviyede faiz indirimi siirecine girmemesinin,
Tirkiye piyasasi lzerinde baski yaratmasi

Jeopolitik riskler nedeniyle ticari yatinmlarin yavaslamasi

Doéviz kurundaki artis

Covid salginin etkilerinin azalsa da devam ediyor olmasi

Artan ingaat maliyetleri

Merkezi konumda yer alan parsellerin genelde kat karsiligi veya hasilat paylasimi sézlesmesine konu
olmalarinin pesin satislara getirdigi kisitlama

Yiiksek enflasyon oranlari
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6.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve Dayanak

Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

Degerleme raporunun; “Ekonomik Veriler” Bashdi altinda sunulan Uluslararasi Gelismeler, Yurt ici Temel Makro
Ekonomik Gelismeler, Insaat ve Gayrimenkul Sektérii verileri bir biitiin halinde incelendiginde, Tiirkiye Gayrimenkul
Piyasasi'nda Merkez bankasinin yeni para ve faiz politikasi ile birlikte genel bir duraganlik yasanmaya baslamistir.
TUIK istatistiklerine gére de 2023 yilinda bir nceki déneme oranla konut ve ipotekli konut satislarinda gézle gériilir

bir diislis yasanmistir.

Bu veriler ve analizler dogrultusunda isiginda rapor konusu taginmazin konumlu oldugu bélgenin analizi de yapilmis
ve istenen ve gergeklesen satis/kiralama bedellerinin kendi icerisinde tutarli olduklar goézlenmistir. Gayrimenkul
piyasasinda yasanan duragan doénemin, satis ve kiralama fiyatlarina olan olumsuz etkisi yeni yeni yansimaya
baslamistir. Bolge genelinde gayrimenkul fiyatlarinda enflasyonla paralel bir artis gordiigii gézlenmistir. Bélgedeki
tasinmazlar lokasyon ve nitelikleri bakimindan birbirlerine gére daha az artis ve ya da azalis sergileyebilmektedirler.
Bu durum taginmazin sahip olduklari serefiye kriterlerine gére emsal analizi kisminda dederlendirilmistir. Degerlemede
ayrica “Gayrimenkuliin Dederini Etkileyen Faktdrler (SWOT Analizi)” béliminde siraladigimiz ézellikler de dikkate

alinarak taginmazin pazar degderi takdir olunmustur.

6.3. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi yapilan

miilkii en yiiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

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

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

kullanimlar doért dolayli kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6hem sirasina gore su sekildedir.

e Fiziksel olarak miimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,

Finansal olarak yapilabilir olma,

Azami dlizeyde verimli olma,

Dederleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin “Tapu devri gerceklestikten sonra (izerinde Serbest

Bolge'nin faaliyetine uygun Tesis insa edilmesidir” oldugu diistintilmektedir.
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6.4. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile
Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 UDS 105 Dederleme Yaklagimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde;
“Degderleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varlidin degerlemesi icin
birden fazla dederleme yodntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gértilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile givenilir bir
karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklagimi veya ydntemi gerekli goriiliip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkl yaklasim veya yontemlere dayall deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkl dederlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima siirecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gériilmektedir.” ifadesi bulunmaktadir.

Yapilan kapsamli incelemede degerleme konusu gayrimenkuliin gegerli imar durumu, bélgesel konumu, alt yapi
olanaklari, merkeze olan yakinlik ve uzakhidi ve mevcut kullanimi dikkate alinarak deger takdiri yapilmistir. Taginmazin
tarla vasifli olmasi, hali hazirda kullanilmamasi ve lizerinde herhangi bir yapinin olmamasi sebebi ile maliyet yontemi
kullanilamamugtir. Ayrica tasinmazin Gzerinde herhangi bir ekim yapilmamasi da dikkate alinarak gelir yontemi
kullanilamamistir. Taginmazin bulundugu bélge igerisinde halihazirda yeteri kadar satilik/satilmis gayrimenkullerin
bulunmasi dikkate alinarak Emsal Karsilastirma Yontemi kullaniimasinin uygun olacadi kanaatine varilmis, Bu
dederleme galismasinda gayrimenkuliin deder takdirinde gevrede yeterli sayida emsal bulunmasi sebebi ile Emsal
Karsilagtirma kullanilmistir. Emsal karsilastirma yonteminin uygulanmasinda, dederlemeye konu tasinmazin
konumlandigi bélgede yer alan benzer niteliklere sahip satilik Tarlalar arastirilmistir. Tasinmazin konumu, alanlar,
konumlari itibari ile ulasim imkanlari, ana yola olan cepheleri, arag trafigi agisindan yogun konumda olup olmadiklari,
kullanim alani gibi dederine etken olabilecek olumlu/olumsuz tiim ozellikleri dikkate alinarak piyasa arastirmasi

yapilmigtir.

6.3.1. Pazar Yaklasimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 20.1’e Pazar Yaklasimi “Pazar
yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle
gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir. Bu yontemde, yakin dénemde pazara
glkariimis ve satilik/satiimis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecekkriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmaz igin m? birim pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve biylklik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak
pazarinin gincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile goriisiilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve
bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlan UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 20.2 Maddesi'nin B ve C
bentlerine gore; * dederleme konusu varligin veya buna énemli dlclide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem
gormesi ve/veya 6nemli dlglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gbzlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmasi” pazar yaklasimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu taginmazlara emsal olabilecek satilik parsel emsallerinin yeterli
olmasi ve bélgedeki fiyatlarin kendi igerisinde istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklagimi ydontemi kullaniimistir.
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EMSAL BILGILERI - EMSAL KAYNAGI — EMSALLERIN KONU GAYRiIMENKULE OLAN YAKINLIGINI
GOSTEREN KROKILER:

NO

ALAN, m?

iSTENILEN
FiYAT, TL

BiRIM
FiYAT,
TL/m?

OZELLIKLER

iLETiSiM

Emsal 1

7.800

24.750.000

3.175

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede,
Anbar Mahallesi’'nde yer alan, briit 9.392,08 m?
ve net 7.800 m? yUzol¢limli arsa nitelikli Konut
Disi Kentsel Calisma Alani (E:0,50) lejantli 10050
ada 3 no’lu parselin 24.750.000,-TL bedelle satilik
oldugu bilgisi alinmistir.

Remax Via
Gayrimenkul
0(541) 9571079

Emsal 2

611

2.500.000

4.090

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede,
Anbar Mahallesi’'nde yer alan, net 12.235,10 m?
yuzolgimli arsa nitelikli Konut Disi Kentsel
Calisma Alani (E:0,50) lejanth 6007 ada 4 no’lu
parselin 611 m?lik hissesinin 2.500.000,-TL
bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir.

Pozitif Group Emlak
0(501) 2224171

Emsal 3

569

2.137.000

3.755

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede,
Anbar Mabhallesi'nde yer alan, net 7.123,18 m?
yuzolgimlia arsa nitelikli Konut Disi Kentsel
Calisma Alani (E:0,50) lejanth 6863 ada 3 no’lu
parselin 611 m?lik hissesinin 2.137.000,-TL
bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.

Ylicebas Emlak
0(535) 239 18 55

Emsal 4

636

3.350.000

5.265

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede,
Anbar Mahallesi'nde yer alan, net 1.700,38 m?
yuzolgimll arsa nitelikli Ticaret Alani (E:0,60)
lejantli 13851 ada 1 no’lu parselin 636 m?lik
hissesinin 3.350.000,-TL bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir.

Kurumsal
Gayrimenkul
0(532) 77507 82

Emsal 5

725

725

Kayseri Serbest Bolge Mudurltgu yetkilileri ile
yapilan gorismelerde serbest bolge igerisinde
2023 yili arsa m? satis degerinin 24,20 USD (~
720,-TL) olarak belirlendigi ancak halihazirda
tahsise  uygun bos arsa  bulunmadig
Ogrenilmistir.

Serbest Bolge
Muduarltaga
0(352) 3113987
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Not: Kayseri Serbest Bélge Mudiirlugu yetkilileri ile yapilan gériismelerde serbest bolge icerisinde 2023 yili arsa m?2 satis

degerinin 24,20 USD (~ 725,-TL) olarak belirlendigi ancak halihazirda tahsise uygun bos arsa bulunmadigi 6grenilmistir.

Yapilan incelemelerde Serbest Bolgede yer almak icin 6zel izinlerin olmasi bu bdlgeyi monopol bir piyasa durumuna
getirmis olup, bolgede 2. El piyasasi da olmamasi gz 6nine alinarak tasinmaza mevcut tahsis bedel {izerinden deger

takdiri yapilmistir. Ayrica tahsis bedellerinin 2024 yilinda giincellenecegi beyan edilmis olup ancak heniiz giincel fiyatlar
belirlenmedigi belirtilmistir.

EMSALLERIN SECIMi:

Rapor konusu tasinmazin pazar dederinin tespiti igin yakin bdlgedeki benzer nitelikte olan parseller arastiriimigtir.
Emlak pazarlama firmalan ile yapilan goriismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satisi gergeklesmis verilere
ulasilamamis olup halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan taginmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket
arsivimizde bulunan dider bilgiler ile karsilagtiriimis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli
olduklar gorilmistir. Emsal arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya gok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup emsal bilgileri bélimiinde
detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkll konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise
belirtilerek degerlemede dikkate alinmislardir.

- Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &ézellikleri (arsalar igin; bulyuklik, topografik, imar haklar ve geometrik
ozellikleri vb., bagimsiz bélimler igin; Unite tipi, kullanim alani blylkligi, yapi yas, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri
vb. unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar yapilmistir.

- Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli milkiyet, st
hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde belirtiimis ve serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir. Dederlemeye konu
tasinmazin miuilkiyeti Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.’ne ait olmayip arsa satig s6zlesmesi bulunmaktadir. Ayrica
tasinmazin satisa konu edilmesi durumunda Ticaret Bakanhigi Kayseri Serbest Bolge Midirligi’'nin yazil izni
aranacaktir. S6z konusu hususlar “Tapu Devri/Hisseli Miilkiyet” serefiye kriteri bashdi altinda dikkate alinmistir. Serbest
Bolgede yer almak igin 6zel izinlerin olmasi bu bolgeyi monopol bir piyasa durumuna getirmis oldugundan ilgili husus
kisitli Pazar etkisi bashdi altinda dikkate alinmistir.

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin {zeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda piyasa arastirmasi bélimiinde belirtilerek degere
etkisi analiz edilmistir.

EMSALLERIN ANALiZi:

Emsallerin konum kriterinde; Emsal Bilgileri béliimiinde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlar géz 6niinde
bulundurularak; baz alinan degderlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana yola, ulasim akslarina yakinlik, katlarina,
kattaki konumlarina vb. yakinlik kriterleri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin milkiyet durumu kriterinde; emsallerin hisseli ve/veya tam miilkiyete konu olup olmadigi kriterleri g6z
oniinde bulundurularak dizeltme yapilmigtir.

Emsallerin biiyiklik kriterinde; emsallerin alanlar g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir. Emsallerin fiziksel
ozellikleri kriterinde; emsallerin fiziki sekilleri, egimleri, yola cephe uzunluklari vb. kriterleri géz 6niinde bulundurularak
diizeltme yapilmistir.

Emsallerin imar durumu ve yapilasma hakki kriterinde; lejand ve yapilasma kriterleri ile ayrica emsallerin terklerinin
olup olmadigi kriterleri géz 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi bilgileri gbéz 6niinde
bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsaller; degerlemeye konu parsel igin; konum-yol cephesi, imar durumu ve yapilasma sarti, fiziksel 6zellikler ve
milkiyet durumu, bly(kliik ile pazarlik payr gibi kriterler dahilinde karsilastirimis, m2 birim pazar degeri asagidaki
tabloda hesaplanmistir.

SEREFIYE KRITERLERI

7.800,00 24.750.000 | KDKGA Alani (0.50) 3.175 -5% 0% -15% -25% -10% -20% 795
611,00 2.500.000 KDKCA Alani (0.50) 4.090 -5% 0% -10% -25% -25% -15% 820
569,00 2.137.000 KDKCA Alani (0.50) 3.755 -5% 0% -10% -25% -25% -15% 750
636,00 3.350.000 Ticaret Alani (0.60) 5.265 -5% -10% -10% -25% -25% -15% 525
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725

Piyasa bilgileri, emsal analizi ve dederleme siirecinden hareketle degerlemeye konu parselin konumu, buyukliga,

fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar kosullari dikkate alinarak takdir edilen m? ve toplam pazar degerleri asagidaki gibidir.
PAZAR DEGERI

6467/6 14.656,26 725 10.625.000

6.3.2. Maliyet Yaklasim

Maliyet Yaklagimi yénteminde, var olan yapinin giinimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim dederi ile
aciklanabilir. Kullanim dederi ise, “Higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek
bir dederi vardir” seklinde tanimlanmaktadir. Bu yontemde, gayrimenkulin onemli bir kalan ekonomik 6mir
beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacadi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin
bina dederinin, highir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Taginmaz (izerinde yapi

bulunmadigi icin Maliyet Analizi yapilmamistir.
6.4.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan) indirgeme yaklasimi yontemi ve getiri
(gelir) indirgeme yaklasimi yontemidir. Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger
gostergesine donustiirmek igin kullanilan bir ydntemdir. Bu dontisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir oranina bélerek
veya bunu uygun bir gelir faktoriiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme yaklagimi yontemi, mdilklerin
dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri, gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecege
yonelik beklentileri olan emsal satiglarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir. Getiri indirgeme yaklagimi
yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani uygulayarak bugiinkii deder gdstergesine donistiirilmesi
icin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil arasinda olan, belirtilen miilkiyet donemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate
alinmasini gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) ydntemi, gelir indirgemenin en énemli 6rnegidir.
indirgenmis nakit akisi analizi; bir miilkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve giderleri ile ilgili kesin varsayimlara
dayall bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii
Dederdir. Dederlemede; direkt (dogrudan) indirgeme yaklagimi yontemi ile taginmazin pazar degerinin tespitine
yonelik bir calisma yapilmistir. Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) ile bir getiri bekler. Yatinmcinin bekledigi veya
aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladigi
yillik net faaliyet geliri ile dederi arasindaki oran olarak ifade edilir. Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek
gerekirse; Kapital Orani = Yillk Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dederi'dir. Dederleme calismasinda tasinmazin gelir
getirici yénii bulunmadigindan Gelir indirgeme Yaklasimi kullanilmamustir.
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7. GAYRIMENKULE iLISKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiIiRILMESI

7.1. Farkli Degerleme Yontemleriyle Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi
Dederleme calismasi kapsaminda tekbir ydntem ile gilivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu

bulundugundan tasinmazin pazar dederinin tespitinde; pazar yaklasimi ydontemi kullaniimigtir. Buna goére; rapor
konusu tasinmazin toplam pazar degeri icin; 10.625.000,-TL (OnMilyonAlt1YiizYirmiBesBinTiirk Lirasi) kiymet
takdir olunmustur.

7.2, Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Ana gayrimenkul (zerinde kat irtifaki/milkiyeti kurulmamistir. Taginmaz arsa vasifli biitin olarak

degerlendirilmistir.

7.3. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar
Degerlemeye konu tasinmaz (izerinde herhangi bir proje gelistirme gelistirilmemistir.

7.4. Degerleme Konusu Arsa veya Arazi Ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen Uzerinde
Proje Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunmadigina Dair Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz (zerinde herhangi bir proje gelistirme tasarrufunda bulunulmamistir.

7.5. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Degderlemeye konu gayrimenkuliin bulundugu boélgede yetkili kurumlarda yapilan incelemeler ve ulasilan resmi bilgiler

dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

7.6. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Degderlemeye konu gayrimenkul arsa vasfinda olup dosyasinda herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir.
7.7.  Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler ile ilgili Goriis

Degerlemeye konu gayrimenkul; Kay Ser Kayseri Serbest Bolgesi Kurucu ve Isleticisi A.S. lizerine kayitldir.
Kay Ser Kayseri Serbest Bélgesi Kurucu ve Isleticisi A.S. ve Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. arasindaki 25.02.2015
tarihli noter satis sézlesmesi ile Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.'ne satilmistir. Henliz tapu devri gergeklesmemis
olup tapu tescili tamamlandiginda 6 ay icinde insaat ruhsati alinarak, 18 ay icerisinde insaatin tamamlanarak toplam
24 ay siire zarfinda tesisin faaliyete gecmesi gerekmektedir. Belirtilen siire zarfinda faaliyete gecilememesi durumunda
malikin ek stre talep etme hakki bulunmaktadir. 25.02.2015 tarihli noter satis sézlesmesi ile tasinmaza iligkin bedelin
odendigine resmi belge ve fatura rapor ekinde sunulmustur. Dederlemeye konu gayrimenkul {zerinde “Kayseri
Serbest Bolge dahilinde parsellerin satisa konu edilmesi durumunda Ticaret Bakanhdi Kayseri Serbest Bolge
Mudrligi’'niin yazil izni aranacaktir.” beyan notu bulunmakta olup s6z konusu beyan notuna istinaden satis sirasinda
Ticaret Bakanlidi Kayseri Serbest Bolge Mudirlidi'den yazili izin alinmasi gerekecektir. Kayseri Serbest Bolge
Mudrligl ile yapilan gorismelerde tasinmazin tapu devri ve tescil islemi tamamlandiktan sonra satisi icin izin
verilebilmesi icin tapu satisi yapilan kurulusun; serbest bdlgenin fiziki 6zelliklerine gére, Uretim, alim-satim, depo
isletmeciligi, montaj-demontaj, bakim onarim, isyeri kiralama, sergileme, paketleme, bankacilik, sigortacilik, finansal
kiralama gibi konular basta olmak lzere, Serbest Bolgeler Genel Midirligi'nce uygun goriilen ve gevre kirliligi
yaratmayan her tirlii sanayi, ticaret ve hizmet faaliyetleri icin onayll faaliyet ruhsatinin bulunmasi gerektigi
ogrenilmistir.
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7.8. Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin

Devredilebilmesine 1iliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sozlesmelerde Ozel Kanun
Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Harig Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Dederlemeye konu gayrimenkul bu kapsam disindadir.

8. NIHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Dederleme konusu gayrimenkuliin gilincel pazar dederinin tespitinde; gayrimenkuliin mahallinde ve bulundugu bélge
genelinde yaptigimiz inceleme ve aragtirmalar ile resmi kurum ve kuruluslardan edindigimiz belge ve bilgilerin 1s1§i
altinda olusan kanaatler, sehrin ve boélgenin gelisme trendi, gayrimenkulin imar durumu, arazi alani, geometrik sekli,
topografik durumu bulundugu muhitin seref ve ehemmiyeti, cevresinin tesekkil tarzi ile sehir merkezine olan
mesafesi, ana yola olan cephesi, ulagim ve gevre 6zellikleri, mevcut ekonomik sartlar, satis kabiliyeti gibi tiim faktérler
dikkate alinmig, bulundugu muhite gére alici bulup bulamayacad, bulursa bile nispet derecesi gibi kiymet yiikseltici
ve kiymet disiriici miispet menfi tiim faktorler géz éniinde bulundurularak, gayrimenkul degerlemesinde kabul goriis
olan “Pazar Yaklasimi Yontemi” kullaniimigtir. Buna gdére; tasinmaz igin takdir olunan toplam pazar degeri asagidaki

tabloda sunulmustur.

K.D.V. HARIC SATIS DEGERI | % 20 K.D.V. DAHIL SATIS
(TL) DEGERI (TL)

TOPLAM PAZAR DEGERI 10.625.000 12.750.000

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

KDV mevzuatinda yapilan dedisikliklerden kaynakii KDV orani dedisiklikleri olmasi durumunu kapsamaz. Dederleme tarihi itibari ile
mevcut oran dikkate alinmistir. Konu ile lgili olarak yeminli mali miisavirden gordis alinmasi dnerilmektedir.

Bu takdirimiz, taginmaz ile ilgili herhangi bir hukuksal sorun bulunmadigi kabuliine dayalidir.
Isbu 2023-KARSU-005 no'lu rapor, Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.'nin talebi (zerine ve tek orijinal olarak
diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlar halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu dedgildir.

Bilgilerinize sunulur. 16.01.2024
(Degerleme Calismalarinin Bitis tarihi: 12.01.2024)

Saygilarimizla,
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9. RAPOR EKLERI

Takyidat Belgesi

BU BELGE TOPLAM 2 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BILGI AMAGLIDIR. Tarih: 29-12-2023-11:37

‘tweblopu

rapunan risayels

Kaydi Olugturan: ENCAN AYDOGDU ( Ege Taginmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S. )

Makbuz No Dekont No Basvuru No
0615231178860 20231229-48-F06038 117886
TAPU KAYIT BiLGISI
Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 6467/6
Tasinmaz Kimlik No: 8070898 AT Yiizdlgim(m2): 14656.26
il/lige: KAYSERI/MELIKGAZI Bagimsiz Bolim Nitelik:
Kurum Adi: Melikgazi Bagimsiz Bolim Briit
Mahalle/Kdy Adi: ANBAR Mah. YuzOlgimd:
Meviii - GagimgpE BO(tim Net
= YuzOlgumu:
Cilt/Sayfa No: 76/7535 =
- Blok/Kat/Giris/BBNo:
Kayit Durum: Aktif
Arsa Pay/Payda:
Ana Tasinmaz Nitelik: ARSA
TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
S/B/i Aciklama Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih- Terkin
Yevmiye Sebebi-
Tarih-
Yevmiye
Beyan Diger (Konusu: KAYSERI SERBEST BOLGE DAHILINDE PARSELLERIN Melikgazi -
SATISA KONU EDILMES|I DURUMUNDA TiICARET BAKANLIGI KAYSERI 12-10-2018 09:27 -
SERBEST BOLGE MUDURLUGUNUN YAZILI iZNi ARANACAKTIR. ) Tarih: - 40611
Sayi: -( Sablon: Diger)
172
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisse Pay/ | Metrekare | Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
17930169 (SN:‘262320?_) KAY SER KAYSERI - 11 14656.26 | 14656.26 ifraz Iglemi -
SERBEST BOLGESI KURUCU VE (TSM)
ISLETICiSi ANONIM SIRKETI v 04-08-2006
14211

Bu belgeyi akill telefonunuzdan karekod tarama programlari ile asagidaki barkodu taratarak;

veya Web Tapu anasayfasindan (https://webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) a5qyEk9h7zK kodunu Online Iglemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.
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