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Degjerlenen Miilkiyet Haklan
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GAYRIMENKULE AIT BILGILER

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danigsmanlik A.S.

: 05 Ekim 2018 tarih ve 013 kayit no'lu

: 13 Aralik 2018

: 19 Aralik 2018

: 4 is gind

: 2018/0ZAKGY0O/013

: Tam milkiyet

: Bu rapor; Ozak Gayrimenkul Yatirm Ortakhg

A.$S.'nin  talebine istinaden gayrimenkuliin Tlrk
Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yodnelik
hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi
Tapu Bilgileri Ozeti
Sahibi

Mevcut Kullanim
Tapu Incelemesi

Imar Durumu
En Verimli ve En Iyi Kullanini

: Goktirk Merkez Mahallesi, Képriibasi Sokak,

203 ada, 1 no’lu parsel,
Eylipsultan / ISTANBUL

: Istanbul ili, Eyiipsultan ilgesi, Go&ktirk Koy,

203 ada, 22.455,15 m2 ylzdlcimll arsa vasfindaki
1 no’lu parsel

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
. Parsel bos durumdadir,
: Tastnmaz Uzerinde takyidat bulunmakta olup,

devrine, portféyde bulunmasina ve degerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitliari Incelemesi)

: Bkz. Rapor / 4.3.1. imar Durumu Bilgileri

: Uzerinde konut projesi gelistiriimesi

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN DEGER (KDV HARIC)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani
Sorumlu Degerleme Uzmani

Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIiHI
RAPORUN TARIHiI
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

: GOktiirk Merkez Mahallesi, Képriibasi Sokak,

203 ada, 1 no’lu parsel,
Eyilipsultan / ISTANBUL

: 05 Ekim 2018 tarih ve 013 kayit no’lu
: 13 Aralik 2018
: 19 Aralik 2018

: 2018/0ZAKGY0O/013

Bu rapor; yukarida adresi belirtilen tasinmazin Tlrk Lirasi
cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35

saylh “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylli "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari
ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir.

: Ugur AVCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

) TeRRA

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIiS SERMAYESI]
TICARET SicCiL NO
SPK LiSANS TARiHI

BDDK LISANS TARIHi

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
: Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

: +90 (212) 216 18 88
: +90 (212) 216 19 99
1 13 Adustos 2014

350.000,-TL

1 934372
: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

: Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule badgh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

! Yirirlikteki mevzuat cergevesinde her tirli resmi ve

O6zel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye ybénelik
tim raporlan diizenilemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumiarda géris raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
: ikitelli Organize Sanayi Bélgesi Mahallesi, 10. Cadde,

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

TESCiL TARIHI

ODENMIS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TICARET SiciL NO
FAALIYET KONUSU

34 Portall Plaza, No: 7, Daire: 18,
Basaksehir/ISTANBUL

+90 (212) 486 36 50

: +90 (212) 486 01 21

01 Subat 2008
250.000.000,-TL
1.000.000.000,-TL

! 654110
! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm

Ortakhklarina iliskin diizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar gercevesinde, gayrimenkuller, gayrimenkule
dayall sermaye piyasasi aracglan, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayal haklar, sermaye piyasas! araglar ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portféyl isletmek amaciyla paylarini ihrac etmek (zere
kurulan, Dbelirli projeleri gergeklestirmek lizere adi
ortakhk kurabilen ve Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 48.
maddesinde sinin ¢izilen faaliyetler cercevesinde olmak
kaydi ile Kurulun Gayrimenkul Yatinm Ortaklklarina
fliskin Esaslar Tebligi'nde izin verilen diger faaliyetler
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor; migterinin talebine istinaden; gayrimenkuliin Tirk Lirasi cinsinden pazar
degerinin tespitine yonelik hazirlanmigtir. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir
sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya ylkumliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmas: gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerieme calismasinda asagidaki hususlarin gegerlili§i varsayiimaktadir.

e Analiz edilen gayrimenkulin tiird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

e Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

o Taraflar gayrimenkul ile iigili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirier.

e Gayrimenkuliin satist igin makul bir slire taninmistir,

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

¢ Gayrimenkuliin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan lzerinden gergeklestirilmektedir.

¢ Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
ozgudur.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususian teyit ederiz:

e Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

o Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisitlh olup kisisel, tarafsiz ve &nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonucglardan
olusmaktadir.

¢ Degerleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak glincel veya gelecede doniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz tcret, miisterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yfne veya o6nceden saptanmis sonuglann gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

e Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

¢ Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamigtir.

* Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabuli ve devri, mesieki 6zen ve titizlik, sir saklama ytkimliliga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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GAYRIMENK UL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.
ici : Istanbul
iLcESi : Eylipsultan

MAHALLESI : Gokturk
PAFTA NO -

ADA NO : 203
PARSELNO :1
NiTELiGI : Arsa

YUzZOLCOMU : 22.455,15 m2
YEVMIYE NO :5951

ciLT NO 133

SAYFA NO 13272

TAPU TARIHI :19.03.2018

4.2. TAPU VE KADASTRO MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

05.11.2018 tarih ve saat 16:56 itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudirliigl Tasinmaz
Degerleme Modilli Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Orneﬁi” belgesine goére, tasinmaz
lizerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

e Istanbul 16. Asliye Hukuk Mahkemesi‘nin 23.10.2012 tarih 2012/584 esas sayili
mahkeme mizekkeresi dosyasinda davalidir. (01.11.2012 tarih ve 17217 yevmiye no
ile)

e Istanbul 11. Asliye Hukuk Mahkemesi‘'nin 19/01/2015 tarih ve 2014/535 esas sayil
mahkeme miizekkeresi sayil yazilar ile ihtiyati tedbir serhi. (02.02.2015 tarih ve 2182
yevmiye no ile) (16.06.2015 tarih ve 12909 yevmiye no ile terkin edilmistir.)

4.2,2. KADASTRO INCELEMESI

Degerlemeye konu tasinmazin kadastral simirlan, alan ve konum tespiti Eylpsultan
Kadastro MUdUrIUQU’nde bulunan paftalar Gzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online
parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
4.2.3. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE

BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Beyanlar bélimiinde bulunan “istanbul 16. Asliye Hukuk Mahkemesi’nin 23.10.2012 tarih
2012/584 esas sayili mahkeme miizekkeresi dosyasinda davalidir.” gerhi; Yapi Kredi Koray
GYO A.S. tarafindan ihsan UZGOR ve Maliye Hazinesi'ne karsi dederlemeye konu tasinmazin
zilyetliginin kendi adina tescili talebi ile agilmis olup, Istanbul 16. Asliye Hukuk Mahkemesi
2016/431 esas sayili dosya ile Yapi Kredi Koray ’Gayrimenkul ile tapuda hak sahibi olarak
gériinen Ihsan UZGOR arasinda 2003 yihnda imzalanmis satis vaadi sézlesmesinden
kaynaklanmaktadir. istanbul 16. Asliye Hukuk Mahkemesi davayi kabul etmis, ancak bu karar
Yargitay 16. Hukuk Dairesi'nin 2014/20720 esas, 2015/9232 karar sayih karari ile Ihsan
UZGOR lehine bozulmustur. Istanbul 16. Asliye Hukuk Mahkemesi, Yargitay’in bozma kararina
uymus olup, 31.01.2017 tarihinde davayi Ihsan UZGOR lehine reddetmis ve ihtiyati tedbiri
kaldirmigtir. (Bkz. Ekler / Durusma Tutanagi ve Yargitay ilami)
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S6z konusu serhin; Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
maddesinin birinci fikrasinin (¢) ve (j) bentlerinde belirtilen hitkiimler gergevesinde kisitlayici
6zelligi olmayip, tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tapu kayitlar
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakh§ portféyiinde “Arsalar” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gbriis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGiLERi

Eylipsultan Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nden temin edilen 17.05.2018 kayit
tarihli 30804787-804.01 sayih Imar Durumu yazisi ile sifahen yapilan arastirmalarda rapora
konu 203 ada, 1 no'lu parselin 28.01.2015 tasdik tarihli 1/1000 odlgekli Goktiirk Yerlegsiminin Bir
Kismina Ait Uygulama imar Plani'nda ve 05.05.2016 tarih ve 2015/92 saylll Meclis Karar
dogrultusunda 23.11.2016 tarihli Biyiiksehir Belediye Baskanli§i tarafindan onanmis Goktiirk
Yerlesmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plam itirazlarina iliskin Uygulama imar Plani
Degisikliginde kismen “Konut Alani” kismen “Dere Alani” icerisinde kaldigi ve yerinin dogru
oldugu tespit edilmistir. Parselin “Dere Alan1” igerisinde kalan alani; yaklasik 4.600 m? oldugu
belediyede ilgili kisiden sifahen égrenilmistir. 15 ve 41 no’lu imar plani notlarina gére; “Dere
Koruma Alani (Bandi)” yapi yaklasma sinin olup, emsal hesabina dahildir. Bu durum goéz
oniinde bulundurularak degerlemeye konu parsele deger takdir edilmistir.

Plan notlarina gére “Konut Alan1” yapilasma sartlan asagidaki sekildedir:
» Insaat nizami: Ayrik
= Emsal (E): 1,10
* Bina yiiksekligi (Hmax): 5 kat
= = ——y

>
o T o' :
AKX 'ﬁ?ﬁf‘i‘f@_!_ COD0000000000E

E=1 1
e MAT

Not: Emsal (E): Yapinin bitiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali cikmalar dahil kullanilabilen
bltlun katlarin igikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.3.2. IMAR DURUMU INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhigi portféyiinde
“Arsalar” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 gériis ve
kanaatindeyiz.
4.4. TASINMAZIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET, KADASTRAL VE
IMAR DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilhik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin miilkiyet

durumundaki degisiklikler asagidaki gibidir.

e Tasinmazin (eski 1015 parsel) milkiyeti 15.09.2000 tarihinden itibaren Maliye
Hazinesi adina kayith iken; 20.03.2017 tarih ve 6084 yevmiye no ile 6292 sayili kanun
geredi satig isleminden Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir.

4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin kadastral

durumundaki degisiklikler asadidaki gibidir.

o F21,C.08.B4A pafta, 1015 no'lu parselin, 19.03.2018 tarih ve 5951 yevmiye no ile
imar diizenlemesi sonucu; dederlemeye konu 203 ada, 1 no’lu parsel olusmustur.

4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 vyilik donemde dederiemeye konu gayrimenkulin imar

durumundaki degisiklikler asagidaki gibidir.

e Degerlemeye konu tasinmazi olusturan eski F21.C.08.B4A pafta, 1015 no'lu parsel;
28.01.2015 tasdik tarihli 1/1000 olcekli Goktiirk Yerlesmesinin Bir Kismina Ait
Uygulama imar Plani itirazlanna iliskin Uygulama Imar Plani Degisikliginde kismen
“Dini Tesis Alan1” kismen “Dere” kismen “Yol” kismen “Konut Alani” igerisinde
kalmalktadir.

» Daha sonra, dederlemeye konu tasinmaz olusturan eski F21.C.08.B4A pafta, 1015
no’lu parsel; 23.11.2016 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Eyap ilcesi, Goktlirk
Yerlesmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plani (1. Bélge) Itirazlarina Iliskin
Uygulama Imar Plani Degisiklijinde kismen “Dini Tesis Alani” kismen “Dere”
kismen “Yol” kismen “Konut Alant” igerisinde kalmaktadir.

e Son olarak, dederlemeye konu 203 ada 1 no’lu parselin tamami; 23.11.2016 tasdik
tarihli 1/1000 odlcekli Géktiirk Yerlesmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plani
Itirazlanina Iliskin Uygulama Imar Plani Degisikliinde kismen “Konut Alani” kismen
“Dere Alani” icerisinde kalmaktadir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iICiN SIiRKETIMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN BILGILER
Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul igin daha énce hazirlanan dért adet

dederleme raporu mevcut olup, son (¢ dederleme raporuna iliskin bilgiler rapor ekinde
sunulmustur.
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5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIiZLER

5.1. KONUMU VE GEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Eyiipsultan ilgesi, Goktiirk Merkez Mahallesi,
Képriibagl Sokak lizerinde konumlu 203 ada, 1 no’lu parseldir.

Parsel bos durumdadir.

Taginmaza ulagim; Hasdal ~ Kemerburgaz Yassi6ren Yolu {izerinden sadlanabilmektedir.
Tasinmaz; Hasdal - Kemerburgaz Yassiéren Yolu'nu Goktilirk Merkez Mahallesi istikameti takip
edilerek ulagilan sag tarafta konumlu Hasdal Yassiéren Otoyolu'nun Géktiirk girisinden sola
doénilerek ulagilan Istanbul Caddesi (izerindeki Koépriibasi Sokak izerinde gidis istikametine
gore sol tarafta konumludur.

Yakin gevrede; Istanbul Zen Sitesi, Do§a Country Sitesi, Zengin Bahce Konutlari Sitesi,
zemin katlan dikkan veya konut, normal katlan konut olarak insa edilmis konut siteleri, bos
parseller ve orman arazileri bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulagim rahathgi, imar durumu, miigteri celbi ve istanbul Caddesi'ne yakin
konumda olmasi tasinmazin dederini olumiu yonde etkilemektedir.

Insaati devam eden Gayrettepe-Kemerburgaz-Yeni Havalimani Metro hatti toplam 9
istasyondan olusmakta olup hattin toplam uzunlugu 37,10 km'dir. Dederleme konusu
tastnmaza en yakin istasyon Goktiirk duradi olup tasinmaza olan uzakhg: yaklasik 1,0 km‘dir.

Tasinmaz, Eylpsultan Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis

altyapiya sahiptir.
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5.2. PARSELIN GENEL OZELLIKLERI

» Degerlemeye konu parselin yiizolgimi 22.455,15 m2dir.

e Diizensiz ¢okgen seklinde bir geometrik yapiya sahiptir.

» Kuzeyde; Kopriibasi Sokak’a, giineyde Kilincigél Sokak’a, batida ise Kagithane Deresi’'ne
cephelidir.

o Edimsiz bir topografik yapiya sahiptir.

¢ Parsel lizerinde yapilagsmaya engel teskil edecek baska herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

e Sinirlanini belirleyici herhangi bir unsur (git, duvar vb.) yoktur.

o Parsel lizeri; ham toprak kapldir.

e Bolgede altyapi tamamlanmistir.

5.3. EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varhgin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karl olan en yiliksek dlizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katihmcisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, buy{kligad, imar
durumu ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “lizerinde
konut projesi gelistirilmesi” olacadi gériis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2018 yili Mart ayinda Bulgaristan’in liman kenti Varna’da dlizenlenen Avrupa Birligi-
Tirkiye zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tirkiye tarihindeki ilk baskanhk secimi olan
Cumhurbaskanligi ve Milletvekilligi Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganistii
halin kaldiriimasi gibi siyasi gelismeler ekonomik gériiniimde ana faktér olmaya devam etmis
ve ekonomide 2018 yili ilk yarisinda bekle-gdr stratejileri hakim olmustur.

Kiiresel biylime 2018 yilinin ilk yarnisinda istikrar kazanmis ve giiciinii korumaya devam

etmistir. ABD ekonomisinde biiyiime daha istikrarli bir gériinim. arz ederken Euro Bdlgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik biliylime yilin ilk ceyredinde yavaslamis, bu dlkeler igin yil
sonu tahminleri asagi yénli giincellenmigtir. Geligmekte olan iilkelerde ise, deger kaybeden
para birimleri, yiikselen petrol fiyatiari ve dis ticarette kiiresel élcekte artan korumacilik
séylemleri nedeniyle biyiime goérinimi dlkeler arasinda farklilagmaktadir. Yiikselen emtia
fiyatlar ve enerji fiyatlarina karsin, tiiketici ve ¢ekirdek enflasyon oranlart kiiresel 6icekte iliml
seyretmektedir. Olumlu biiylime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagli olarak
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hizlandirma
ihtimali bir énceki enflasyon raporu dénemine gére belirgin olgiide yiikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki yiikselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol a¢mistir. Gelismekte olan (lkelere yonelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portféy akimlarinda yilin ikinci ¢eyreginde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da deder kaybi ve oynaklik kaydedilmigtir.
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2018 yilinin ikinci geyreginde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan llkelerin risk primlerindeki yiikselise ilave olarak, yurt igi belirsizlikler ve cari acgik ile
enflasyonda goriilen yiikseligin etkisiyle Tirkiye'nin Glke risk primi ile déviz kurlarina dair
gostergeler diger gelismekte olan ulkelerden olumsuz sekilde ayrnigmistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci ¢eyrekte bankalarin isletmelere uyguladigi kredi standartlari da
sikilagmig; yavaslayan faaliyetin de etkisiyle igletmelerin kredi talebi azalmistir. Béylelikle,

kredilerin biylime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yih igin yilhk GSYIH biiyime orani, beklentilerin cok Uzerinde %7,4 olarak
agiklanmigtir. Turkiye'nin bliylime ivmesi hanehalk: tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilariyla devam etmistir ve 2018 yilinin ilk ceyredine iliskin GSYIH
biylimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanlidi'nin 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yili icin %5,5 biiyiime beklentisi agiklarken, IMF %4,4 ve Diinya Bankasi
%4,5 olarak biiyime oranini dngérmektedirler.

--- GSYIH Biyiime Karsilastirmalar ---

€510

2015 2016 2017 201¢ 2019° 2020°

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler -Avrupa
wThrkiye

Kaynak: IMF, Dinya Ekonomik G&riinim Raporu, Nisan 2018

6.1.2. ENFLASYON

Kasim 2017’de 2003 yilinin ardindan %13’le en yiiksek seviyesine ulasan TUFE, 2018
yihinin ilk ceyreginde o©nemli bir diisiis gostererek %10,9'a gerilemistir. Ancak petrol
fiyatlarindaki ve déviz kurlarindaki ylikselisin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gésteren

TUFE, Haziran 2018 itibariyle %15,4 seviyesine ulasmistir.
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6.1.3. DOViIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastirici para politikasi, cari islemler agiginin

blyiimesi ve erken secimin olusturdugu siyasi belirsizligin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda
USD ve Euro karsisinda rekor seviyeye gerilemistir.

Doviz Kurlari (Aylik Ortalama)
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Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETICi GUOVENI

Tiketici Giiven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 ayhk siirecte genel ekonomik goriiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. Ocak ayinda

ylikselen ve 72 seviyesine ulasan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolayl diisiis
gostermistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda baskanlik ve milletvekilligi genel segimlerinin yani
sira Tirk Lirasi'nin zayif gérinimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Bircok yatirirmc Haziran ayinin socnuna kadar
secimlerin sonucunu beklemis ve yatirrm kararlarini ertelemistir. Alsveris merkezleri, ofisler,
endistriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli miilk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in itk yanyiinda 2017 yilinin ilk yansina kiyasla hafif bir dislis géstermistir. Bununla
birlikte s6z konusu miiiklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru
bir artis gdzlenmistir.

Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalari aligveris merkezi yatirnmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ayi itibariyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yliksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatirnmcilarin temkinli hareket
etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur.

Ofis piyasasi, yabanci firmalarin Tirkiye'ye yoénelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir gériinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bosluk oranlarinin gectigimiz birkag yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.
Séz konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofis piyasasini kiiresel cekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. Istanbul ofis piyasast; bulundugdu bélgedeki diger Glkelerin
yani sira kiiresel ofis yatirrmcilarina dislik kredi riski ve Euro bazli getiriler sunan gelismis
Avrupa pazarlariyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci yatinmcilarin tercihlerini belirleyen onemii konular vardir,
Avrupa‘daki piyasalar acisindan ilk etapta givenlik ve editim ©n plana gikmaktadir. Bununla
birlikte, basta Almanya olmak lizere Euro Bolgesi'ndeki Euro bazl daha ylksek gelir ve getiri
oranlarinin yani sira, 6zellikle Portekiz'deki esnek 6n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmclann ilgisini ¢ekmektedir. Yabanci yatinmcilarin Tiirkiye
emlak piyasasina olan ilgisi son (g yilda onemli bir dilsls gostermistir. Dider yandan,
gayrimenkul yatinminda ciddi bir yatinm istahi olan yerli yatinmct sayisi da g¢ok yilksek
gbériinmemektedir. Bununla birlikte, finansal kisitlamalarla karsilasan ve kisa vadeli sermaye
gereksinimlerini karsilamak igin portféylerindeki miilkleri satmasi beklenen bazi biyik sirketler
nedeniyle fiyat seviyesinin daha da diigsmesi 6ngérilmektedir. Yabanci sermayenin eksikligi ve
bor¢ finansmaninin pahali olmasi g6z o6niine alindiginda; piyasadaki firsatlar takip eden
yabanci yatirnmcilarin yatirnm karanni almasi igin fiyat seviyesini dlsirmek ve getiri oranini
artirmak disinda bir ¢bzim yakin gelecekte gériinmektedir.
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6.2. BOLGE ANALIzZI
6.2.1. EYUPSULTAN iLCESi

Eylipsultan; Istanbul Metropoliten Alan’'nin Bati Yakasi’nda, Catalca Yarimadasi’nda yer
almaktadir. Ilce doguda Sariyer, Sisli, Kadithane, glineydoguda Beyoglu, giineyde Fatih ve
Zeytinburnu, giineybatida Bayrampasa, batida ve kuzeybatida Gaziosmanpasa ilgeleri ile
gevrilidir. Ilge Halig'in son buldugu noktada baslayan, kuzeyde Karadeniz kiyillarina kadar
uzanan 242 km?‘lik genis bir alana sahiptir.

Bu genis alanda Hali¢ kenarindaki tarihi cekirdek cevresinde gelisen kentsel yerlesme
alanlari ile metropoliten alanin kuzeyindeki orman ve havza kusagl iginde kalan kirsal
yerlesmeler yer almaktadir.

Eyiipsultan Ilgesi yerlesme alanindaki mahalleler; Eyiipsultan Merkez, Nisanca, Defterdar,
Digmeciler, Islambey, Rami Cuma, Topgular, Rami Yeni, Silahtaraga, Sakarya, Alibeykéy
Merkez, Esentepe, Karadolap, Yesilpinar, Aksemseddin, Cirgir, Gilizeltepe ve Emniyettepe
mabhalleleridir.

Eylpsultan ilgesi kirsal alaninda Kemerburgaz sube ve bagl olarak Mimar Sinan ve
Mithatpasa mabhalleleri, Géktiirk Beldesi ile Akpinar, Adagh, Ciftalan, Ihsaniye, Isiklar, Odayeri,
Pirincci ve Yayla kdyleri yer almaktadir.

Eyiipsultan ilcesi'nin kirsal alant kuzeybatiya, Karadeniz'e dogru uzanmaktadir. Kentsel
alan engebeli bir ylizeyde yerlesmis olmasina karsin Eylipsultan’in kirsal alani fazla yiksek
olmavyan tepeler, sirtlar ve hafif diizliiklerden olusmaktadir. Bati Yakasi'nda su bolimi hatt,
Dogu Yakasi'na kiyasla, yakin oldugundan akarsular giineye, Halig'e dodru akmaktadir.
Eyiipsultan Ilgesi'nin bu bdlimi dogusundaki Sariyer Iicesi ile birlikte Istanbul’'un Kuzey
Bandi'ndaki en o6nemli potansiyel dinlenme alanidir. Giineyde yer alan yogun yerlesim
alanlarinin su ve oksijen kaynaklari ile gerek ormanlardaki uygun alanlarda gerekse kiyidaki
manzara setleri ve kumsallarda var olan dinlenme olanaklan buradadir. Bu alan batida
Gaziosmanpasa Ilcesi iizerinden Catalca ormanlik alanina, oradan Terkos (Durusu) Gélii'ne ve
giderek Istranca’lara baglanmaktadir. Eyiipsultan Ilcesi, ayni zamanda, Istanbul Metropoliten
Alani'nin birgok hizmet alanlarini da barindirmaktadir.

Bélgenin kuzeyinde, Karadeniz sahillerinde maden gikarimi yapilan maden ocaklari ile ¢cép
depolama islevi yer almaktadir. Bu ocaklar yaptiklan kazilarla topografyanin degismesine ve
cikarilan topraklarin denize doldurulmasiyla kiyi gizgisinin dedismesine neden olmaktadir.

Eylpsultan merkez yerlesmesinin ana ulasim akslarn vadi tabanlarina oturan yollardir.
Ticaret birimleri ile yogun konut alanlari bu akslar gevresinde yer almistir. Ancak vadiler
yerlesmek igin yeterli alan sunmadigindan yapilasma vadilerin her iki yakasinda egimli
yamaglarda devam etmektedir. Egimin fazla olusu nedeni ile gok kath, yiiksek yogunluklu
yapilasma ana akslarin gevresinde sinirli kalmakta, edimli yamaglarda genelde daha az katl

yapilasma goériilmektedir.
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Digmeciler Caddesi referans noktasi olarak ele alinirsa yerlesme (i¢ bélgeye ayriimis olur.
Birinci bdlge (A bélgesi), caddenin kuzeydogusunda yer alan Silahtarada, Islambey
mahalleleriyle dogusunda bulunan Eyiipsultan merkez kesiminden olugmaktadir. ikinci béige (B
bdlgesi) s6z konusu caddenin bulundudu cevre olan Digmeciler ile Rami Cuma, Rami Yeni ve
Topgular mahalleleridir. Ugilincii bélge (C béligesi) ise caddenin giineyinde kalan Nisanca ve
Defterdar mahalleleridir.

Rami Cuma Bélgesi'nin kuzey kisimlarindaki Islambey Mahallesi genelde diiz alaniar
iizerinde yer almakta ve burada 5-6 kath yapilar bulunmaktadir. E§imii alanlarda (%20-40) ise
1-2 kath vyapilarin konumlandigi gérilmektedir. Alanin  kuzeydodu kiyilarinda bulunan
Silahtaraga Mahallesi ise %40’lara varan edimden dolay: 1-2 kath konutlarin yer aldidi bir
bélgedir.

Rami-Topgular Bélgesi'nin sanayiden ticarete dénlisen boélgelerinde kat adetleri
yiukselmeye baglamigtir. Yerlesme dokusu izgara sistemde olup edim acisindan en uygun
yerlesilebilecek dlzlik alanlardan olusmaktadir. Diigmeciler Mahallesi 1-2 kath konutlarin
bulundugu planli alandan meydana gelmistir. Nisanca bélgesinde genelde topodrafya diiz,
yapilasma yilksek yodunlukludur. Tarihi dokunun bulundudu boélgelerde, géreceli olarak,
yapilasma yogunlugu diistiktr.

Tarihi merkezde mezarlklarin bulundugu bélge dizlikten baslamakta, yamaglara
tirmanmakta, %40+ egimli alanlarda devam etmektedir. Silahtaraga Bélgesi‘ndeki Pierre Lotti
Tepesi‘nin de bulundudu bdlgeye kadar mezarlik alanian uzanmaktadir. Ayrica yerlesmenin
glineyinde de mezartiklar bulunmaktadir.

Yerlesmede yogunluk, edim kriterine gore Silahtaraga’da (alanin kuzeydogu kisimlan) 1-
200 kisi/hektar, 201-400 kisi/hektar yodunlukiu konut alanlarn, %40+ egimli alanlarda yesil
alan, mezarhklar ve benzeri kullanimlar, glineyde ve kiyl kesimlerinde 1-200 kisi/hektar ve
201-400 kisi/hektar yogunluklu alanlar seklinde dagiim gostermektedir. Diigmeciler ile
Islambey Caddeleri arasinda (%0-10) edimli diizliik alanlarda i1zgara sistemdeki dokuda 401-
600 kisi/hektar ve 601-800 kisi/hektar yogunluktaki konut alanlarn yer almaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2017 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina goére niifusu 381.114 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR
Tasinmazin konumlandigi bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Dederleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alani” lejandina sahip, 2.228 m2 ylizélgiimli
terkleri yapilmis parsel 19.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 8.750,-TL)
Morhills Real Estate Danismanhk: 0212 322 45 65
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2) Dederleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alani” lejandina sahip, 10.000 m2 y(zéictimli terkleri
yapilmis parsel 100.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis fiyati ~ 10.000,-TL)
info Gayrimenkul: 0212 322 27 27

3) Dederleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alan” lejandina sahip, 33.200 m2 ylzoélgimli terkleri
vapilmis parsel 285.000.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim satis fiyati ~ 8.585,-TL)
Bodurlar Emlak: 0212 632 25 48

4) Dederleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapillasma sartlarinda, “Konut Alani” lejandina sahip, 11.900 m2 yzélcimli terkleri
yapilmis parsel 136.000.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim satig fiyati ~ 11.430,-TL)

Info Gayrimenkul: 0212 322 27 27

5) Deferleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapllasma sartlarinda “Konut Alant” lejandina sahip, 8.500 m?2 yzdlcimli terkleri
yapilmis parsel 63.850.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim satig fiyati ~ 7.510,-TL)

Lotus Proje Danismanlik: 0212 227 47 49

6) Dederleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilagma sartlarinda “Konut Alani” lejandina sahip, 1.280 m?2 y{izdlgimll terkleri
yapiimig parsel 9.600.000,-TL bedelle satiliktir,

(m? birim satis fiyati ~ 7.500,-TL)
Hedef Gayrimenkul: 0212 538 09 09

7) Dederleme konusu tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapillasma sartlarinda “Konut Alan” lejandina sahip, 1.360 m?2 yizolctiml( terkleri
yapimis parsel 12.000.000,-TL) bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 8.825,-TL)
Mehmet Fatih: 0533 813 26 13

GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN GZET FAKTORLER
Olumlu faktérler:

o Merkezi konum,

e Ulasim kolayhgu,

e Reklam kabiliyeti,

o Miisteri celbi,

e Mesken olarak tercih edilen bir bélgede yer almasi,

e Boélgenin tamamlanmis altyapisi,

3. Havalimani'nin faaliyete ge¢mis olmasi.

Olumsuz faktérler:
o Doviz kurlartndaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis

olmasi.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

7. BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varlklarinin icerigi ile iligkili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel  yaklasimlardir. Bunlarin tiimii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlar asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklasimi

o Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir
(benzer) varliklarla karsilastinimasi suretiyle goésterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasim ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima Snemii
ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

o Dederleme konusu varhigin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,

o Degerleme konusu varligin veya buna énemli &lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

o Onemli éiciide benzer varliklar ile ilgili sikk yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmast.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli goériiimekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Degerleme konusu varliga veya buna énemli dlglide benzer varliklara iliskin islemlierin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,
¢ Dederleme konusu varhdin veya buna énemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

o Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastinilabilir varlikiarin
dederleme konusu varlikla énemli ve/veya anlamh farklihklarinin, dolayisiyla da
siibjektif dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

¢ Giincel islemlere ydnelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicil, muvazaali, zorunlu satis igeren islemier vb.),

e Varligin degerini etkileyen énemli unsurun varhgin yeniden (retim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.
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7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
degere dénistirilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

o Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle degeri etkileyen gok énemli bir

unsur olmasi,

o Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemii
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dedertemeyi gerceklestirenin difer yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklasl'ml ile belirlenen goésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandinlip
agirliklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin gézilyle dederi

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Degerleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktarn ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (érnedin, kontrol gticii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitcelere ulasamaz),

¢ Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniliz baglamamasi, ancak baslamasinin
planfanmis olmast.

Gelir yaklagsiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlanndan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algillanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil
eder. Genel olarak yatirnmcilann sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varhig: elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacad! ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin diisiiimesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima

onemli ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir:

o Katiimailarin dederleme konusu varlikla énemli diciide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin
degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin dnemli bir prim 6demeye
razt olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,
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o Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi drnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriimekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmast  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirliklandiniip adirliklandirlamayacagint  dikkate almasi gerekli
gdriilmektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varlhidi yeniden olusturmay disiindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiye! yasal engellerin veya &nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin strekliligi varsayimiyla yapilan
bir igletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

s Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamianmis bir varligin dederi genellikle, varlifin olusturulmasinda gecen
slreye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katiimcilarin, varlidin, tamamlandidindaki dederinden varligi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kér ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilt "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dodgrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yoéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, ozellikle tek bir y®éntemin
dogruluguna ve glvenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldudu hallerde, dederlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimiizdeki degerini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecege yoénelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve sirekli istikrarh bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle dederlemede gelir yaklagimi yontemi kullanilmayacaktir.

Parsel (izerinde; dederlemeye konu olabilecek herhangi bir yapi bulunmadigindan pazar
dederinin tespitinde maliyet yaklasimi yéontemi kullanitmamistir.

Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundudundan pazar
dederinin tespitinde; pazar yaklasimi yontemi kullanilacaktir.
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GAYRIMENWLIL DEGERLEME

8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPIiTi

8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Bu ydntemde taginmazin bulundugu bdlgede yakin dénemde pazara cikarilmig/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler cergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu parsel icin m2 birim degeri belirlenmistir.

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde; emlak pazarlama firmalan ile gérisilmis,
bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel 6zellikier ve biyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

8.1.1. SATILIK PARSEL EMSALLERININ ANALIZi

Emsaller; dederlemeye konu tasinmaz igin, konum, imar durumu, fiziksel o6zellikler,
biyiklik ve pazarhk payr gibi kriterler dahilinde karsilagtirilmig, m? birim pazar dederi
asagidaki tabloda hesaplanmistir.

PARSEL DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

emsaer Py Konum oI Sl wvaaa P | Enea
Emsal 1 8.750 15% 0% 0% -10% -10% 8.310
Emsal 2 10.000 0% 0% 0% -5% -10% 8.500
Emsal 3 8.585 10% 0% 0% 5% -20% 8.155
Emsal 4 11.430 -5% 0% 0% -5% -20% 8.000
Emsal 5 7.510 20% 0% 5% -5% -10% 8.260
Emsal 6 7.500 25% 0% 10% -15% -10% 8.250
Emsal 7 8.825 25% 0% 0% -15% -15% 8.385
Ortalama 8.265

8.1.2. ULASILAN SONUC

Dederleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, imar durumu, fiziksel 6zellikleri ve blyUkligi dikkate alinarak takdir
olunan m? birim pazar dederi ile pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

- PARSEL ALANI M2 BIRIM DEGERI YUVARLATILMIS

(M ?) TL PAZAR DEGERI (TL)

22.455,15 185.590.000

9, BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
9.1. NIHAI DEGER TAKDIiRi

Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan pazar

dederinin tespitinde; pazar yaklasimi kullaniimistir.
185.590.000,-TL

(Yiizseksenbesmilyonbegyiizdoksanbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

Buna gore tasinmazin pazar degderi icin

Al
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmazin vyerinde vyapilan incelemesinde,

konumuna, biylkliglne, fiziksel oOzelliklerine, imar durumuna ve cgevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére gliniimiiz ekonomik kosullar itibariyle takdir olunan KDV hari¢ pazar

dederi asagdida tablo halinde sunulmustur.

Lo 185.590.000 34.625.000 30.450.000

Not: 18.12.2018 gi)ni] saat 15:3'da belirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,3600 TL ve 1,-EURO = 6,0949 TL'dir.

Tasinmazin KDV dahil pazar dederi 218.996.200,-TL'dir. KDV orani % 18'dir.
Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hilkiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul
yatirnm ortakhg: portfoyiinde “Arsalar” bashig: altinda bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, {g orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur, 19 Aralik 2018
(Dederleme tarihi: 13 Aralik 2018)

Saygilanmizla,

Ugur AVCI Nurettin KULAK
Jeodezi ve Fotogrametri Miihendisi Jeoloji Mihendisi
Sorumiu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

Uydu Gériinlsleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tapu Kayit Ornedi )

Durusma Tutanadi ve Yargitay Ilami

imar Durumu Yazisi _ i

Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkul Igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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