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YONETICI OzETi

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden

Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerienen Miilkiyet Haklari

Raporun Konusu

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
: 01 Kasim 2019 tarih ve 017 kayit no’lu

: 19 Aralk 2019

: 26 Aralik 2019

: 5is glni

: 2019/0ZAKGY0/017

: Tam miilkiyet

: Bu rapor; Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi

A.S.'nin talebine istinaden gayrimenkuliin Tirk
Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine ydnelik
hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Mevcut Kullanim
Tapu Incelemesi
Imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

: Géktirk Merkez Mahallesi, Kumlu Gegit Sokak,

201 ada, 1 no'lu parsel,
Eylipsultan / ISTANBUL

: Istanbul ili, Eylpsultan ilgesi, Goktirk K&y,

Kumlugegit Mevkii, 201 ada 11.891,49 m?2
ylzdlgiimli arsa vasfindaki 1 no’lu parsel

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortaklig A.S.

: Parsel bos durumdadir.

: Tasinmaz Uzerinde takyidat bulunmamaktadir.
: Bkz. Rapor / 4.3.1. imar Durumu Bilgileri

: Uzerinde konut projesi gelistirilmesi

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDILEN DEGER (KDV HARIC)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani
Sorumlu Degerleme Uzmani

Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIiHi
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

: GOktirk Merkez Mahallesi, Kumlu Gegit Sokak,

201 ada, 1 no'lu parsel,
Eylipsultan / ISTANBUL

: 01 Kasim 2019 tarih ve 017 kayit no'lu

19 Aralik 2019

: 26 Aralik 2019

1 2019/0ZAKGYO/017

! Bu rapor; yukarida adresi belirtilen tasinmazin Tiirk Lirasi

cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili

“"Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluglar Hakkinda Teblig” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degderleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlart Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi’'min 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayii karari ile Uluslararasi Degerleme
Standartlarr 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor;
Sermaye Piyasas! Kurulu’'nun III-62.3 sayili tebligin 1.
maddesinin 2, fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

: Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Batuhan BAS (Sorumiu Dederleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIiS$ SERMAYEST
TICARET siciL NO
SPK LISANS TARiHi

BDDK LISANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danigmaniik 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
: 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

t 934372

Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

1 Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

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

! Yurirlikteki mevzuat cercevesinde her tiirlli resmi ve

6zel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayall hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye ydnelik
tim raporlan diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
: Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

FAKS NO

TESCIL TARIHI

ODENMIiS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TIiCARET siciL NO
FAALIYET KONUSU

ikitelli Organize Sanayi Bolgesi Mahallesi, 10. Cadde,
34 Portall Plaza, No: 7, Daire: 18,
Basaksehir/ISTANBUL

1 +90 (212) 486 36 50
i +90 (212) 486 01 21
¢ 01 Subat 2008

! 364.000.000,-TL

: 1.000.000.000,-TL

654110

! Sermaye Piyasast Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirm

Ortakliklarina iliskin diizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar gergevesinde, gayrimenkuller, gayrimenkule
dayali sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayal haklar, sermaye piyasasi araglar ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek {izere
kurulan, belirli projeleri gerceklestirmek {izere adi
ortaklik kurabilen ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48.
maddesinde sinir gizilen faaliyetler cercevesinde olmak
kaydi ile Kurulun Gayrimenkul Yatirnrm Ortakliklarina
Iliskin 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; mdisterinin talebine istinaden; gayrimenkuliin Tirk Lirast cinsinden pazar
degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir
sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yiikiimliligin, 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 dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkuliin tirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varfigi pesinen

kabul edilmistir.

e Alic ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

* Gayrimenkulln satigi igin makul bir siire taninmistir.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkuliin alm-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.

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

» Takdir edilen deger; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
ozgudiir,

3.2, UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

* Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

* Raporda belirtilen analizler ve sonucglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

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

* Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz icret, miisterinin amaci lehine
sonuglanacak bir "yéne veya &nceden saptanmis sonuglarin  gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

» Degerleme ahiaki kural ve performans standartlanina gore gergeklestirilmigtir.

* Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

* Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tirii konusunda daha &nceden deneyimi
bulunmaktadir.

* Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

¢ Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylkamlalagua ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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GAYRIMENKUL CEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKiI TANIMI VE  RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBI : Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.
iLi : Istanbul
ILCESi : Eyiipsultan

MAHALLESI : Goktirk
PAFTA NO 3 -

ADA NO : 201
PARSEL NO 1
NITELIGI : Arsa

YO0zZOLCUMU :11.891,49 m2
YEVMIYE NO :5951
CILT NO : 33
SAYFA NO : 3257
TAPU TARIHI :19.03.2018
4.2. TAPU VE KADASTRO MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESi

25.11.2019 tarih ve saat 16:26 itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midiirli§i Tasinmaz
Degerleme Modiili Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Ornedi” belgesine gére, tasinmaz
Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.
4.2.2. KADASTRO INCELEMESI

Degerlemeye konu tasinmazin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Eylpsultan
Kadastro Mudirligi'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

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tapu kayitlari
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig: portféyiinde “Arsalar” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILERi

Eylipsultan Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudiirligii'nden temin edilen 08.10.2019 kayit
tarihli 30804787-804.01 sayill Imar Durumu yazisina gore; rapora konu 201 ada, 1 no'lu
parselin 28.01.2015 tasdik tarihli - 23.11.2016 tasdik tarihli 1/1000 &icekli Goktiirk
Yerlesiminin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plani'nda “Konut Alani” icerisinde kaldigi ve
yerinin dogru oldugu tespit edilmistir. Ayrica séz konusu parsel Gayrettepe-Yeni Havaalani
Metro Hatti glizergahinda kaldigi igin IBB Avrupa Yakasi Rayl Sistemler Madarlaga goérust
alinmadan uygulama yapilamaz.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Plan notlarina gére “Konut Alani” yapilasma sartlar asagidaki sekildedir:
= Ingaat nizami: Ayrik

« Emsal (E): 1,10

* Bina yliksekligi (Hmax): 5 kat

L.=1.10
Hmex & KAT \

Not: Emsal (E): Yapinin butiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alanr; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali ¢gikmalar dahil kullanilabilen
butln katlarnin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

4.3.2. IMAR DURUMU INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi

mevzuati hilkiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortaklhigi portfoyiinde
“Arsalar” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.
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THIMENKUL DEGERLEME

4.4. TASINMAZIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET, KADASTRAL VE
IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilllk dénemde degerlemeye konu gayrimenkulin miulkiyet
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.
4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin kadastrai

durumundaki degisiklikler agsagidaki gibidir.

* 159 ada, 1 no'lu parselin bir kismi, 955 no’lu parselin bir kismi, 961 no‘lu parselin bir
kismi, 963 no’lu parselin bir kismi ile 960 no‘lu parselin tamaminin, 19.03.2018 tarih
ve 5951 yevmiye no ile imar diizenlemesi sonucu; degerlemeye konu 201 ada, 1 no’lu
parsel olusmustur.

4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 vyillk dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumundaki degisiklikler agagidaki gibidir.

* Degerlemeye konu taginmazi olusturan eski F21.CO8.A3B pafta, 963 no’lu parsel;
28.01.2015 tasdik tarihli 1/1000 olcekli Goktiirk Yerlesmesinin Bir Kismina Ait
Uygulama Imar Plani itirazlarina iliskin Uygulama imar Plan Degisikliginde kismen
“Cami” kismen “Dere Koruma Alani” kismen “Yol” kismen “Park” kismen “Konut
Alan1” igerisinde kalmaktadir.

» Daha sonra, dederlemeye konu taginmazi olusturan eski F21.CO8.A3B pafta, 963 no’lu
parsel; 23.11.2016 tasdik tarihli 1/1000 8lcekli Géktiirk Yerlesmesinin Bir Kismina Ait
Uygulama Imar Plani itirazlarina Iligkin Uygulama Imar Plani Degisikliginde kismen
“Kiiltiirel Tesis Alani1” kismen “Dere Koruma Alani” kismen “Yol” kismen “Park”
kismen “Konut Alant” icerisinde kalmaktadir.

* Son olarak, dederlemeye konu 201 ada 1 no‘lu parselin tamami; 23.11.2016 tasdik
tarihli 1/1000 &lgekli Goktiirk Yerlesmesinin Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plani
Itirazlarina 1iliskin Uygulama imar Plani Dedisikliginde “Konut Alani” icerisinde
kalmaktadir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIiRKETIMiZ TARAFINDAN

HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILiSKIN BiLGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkul igin daha 6nce hazirlanan ii¢ adet

degerleme raporu mevcut olup, raporlara iligkin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
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5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI
Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Eyiipsultan ilcesi, Goktlirk Merkez Mahallesi,

Kumlu Gegit Sokak lizerinde konumiu 201 ada, 1 no’lu parseldir.

Halihazirda parsel izerinde 2 adet metruk durumda bina ile sera alanlar bulunmaktadir.
S6z konusu yapilar degerlemede dikkate alinmamistir.

Tasinmaza ulagim; Hasdal - Kemerburgaz Yassiéren Yolu {izerinden saglanabilmektedir.
Tasinmaz; Hasdal - Kemerburgaz Yassidren Yolu’nu Goktiirk Merkez Mahallesi istikameti takip
edilerek ulagilan sag tarafta konumlu Hasdal Yassiéren Otoyolu'nun Goktiirk girisinden sola
dénilerek ulagilan Istanbul Caddesi tizerindeki Kumlu Gegit Sokak {izerinde gidis istikametine
gére sol tarafta konumludur.

Yakin gevrede; Istanbul Zen Sitesi, Doga Country Sitesi, Zengin Bahge Konutlar Sitesi,
zemin katlart diikkan veya konut, normal katlari konut olarak insa edilmis konut siteleri, bos
parseller ve orman arazileri bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulasim rahathgi, imar durumu, misteri celbi ve istanbul Caddesi'ne yakin
konumda olmasi tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Insaati devam eden Gayrettepe-Kemerburgaz-Yeni Havalimani Metro hatti toplam 9
istasyondan olugmakta olup hattin toplam uzunlugu 37,10 km’dir. Degerleme konusu
taginmaza en yakin istasyon Goktiirk duradi olup tasinmaza olan uzakhgi yaklagik 1,3 km‘dir.

Taginmaz, Eyiipsultan Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis

altyapiya sahiptir.

= _
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5.2. PARSELIN GENEL OZELLiKLERI

« Degderlemeye konu parselin yiizélcimii 11.891,49 m2'dir.

» Dizensiz gokgen seklinde bir geometrik yapiya sahiptir.

* Kuzey ve dogu ydniinde Kumlu Gegit Sokak ve Kagithane Deresi'ne cephelidir.

e Egimsiz bir topografik yapiya sahiptir.

e Parsel Uzerinde 2 adet metruk durumda yapi ile sera alanlar bulunmaktadir. Eylpsultan
Belediyesi Imar Midurlagu Arsivi'nde yapilan aragtirmalarda s6z konusu vyapilara ait
herhangi bir yasal belgeye (mimari proje, yapi ruhsati, yapi kullanma izin belgesi, vb.)
rastlaniimamustir. S6z konusu yapilar degerlemede dikkate alinmamistir.

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

e Parsel Gizeri; binalar ve sera alanlari diginda dogal bitki 6rtist ile kaplidir.

e Bodlgede altyapi tamamlanmistir.

5.3. EN VERIMLI VE EN ivYi KULLANIM ANALiZi

En verimli ve en iyi kullamim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yliksek degerin
elde edilecegi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullamimin fiziksel olarak miimkin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak kérli, yasal olarak izin verilen ve en yiksek deger ile sonuglanan
kullamm olmasi gerekir. Bir varlidin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin séz
konusu olmas halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacagi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukandaki tanimdan hareketle dejerleme konusu tasinmazin konumu, bayukligd, imar
durumu ve mevcut durumu dikkate alindijinda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “lizerinde

konut projesi gelistirilmesi” olacagi gériis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BiLGiLERINE ILiSKIN ANALiZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

Gayrisafi yurt ici hasila 2019 yil ilk geyredinde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin
ikinci yansinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ig
talepte gériilen yavaglamanin biiylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk ceyreginde devam etmistir. Ote
yandan, finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakhginin gerilemesi ve ézellikle
ticari kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu
dénemde hane halki tiiketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalar ve net
ihracat performansi ile karsilanmaya calisiimistir. Ancak Nisan ayl sonrasinda finansal
durumdaki sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. ilk
geyrek sonunda sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamistir,
Yilin ilk geyregdinde yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama
ile birlikte ikinci geyregin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.
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Oncii niteliinde imalat sanayi satin alma ydneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
6zellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9’a yiikselerek Temmuz 2018'den bu yana
en ylksek seviyeye gikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin biylime bblgesine
gecmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birligi Gilkeleri olmak {izere
kiresel biylime gériinimune iligkin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
gucinli korumug olmasi bliyime dinamikleri acisindan olumludur. Yurt igi talepteki
yavaslamaya bagh olarak firmalarin dis piyasalara yénelme egilimi ve pazar cesitlendirme
esneklidi mal ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi
faaliyetteki yavas seyir ithalat talebini sinirlamistir.

Turizmdeki glgli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmigstir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari agik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir énceki
yllin Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmigtir.
Ticaret Bakanligi 6ncii verileri 1s1ginda, Haziran ayi rakamlari ile birlikte 2002 yilindan bu yana
ilk kez 12 ay birikimli cari dengenin arti deder almasi 6ngériilmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yih igin yilhk GSYiH biiylime orani, %7,4 olarak agiklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
Geyrek 2018’deki GSYH bilylime oranlari ise sirasiyla %7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir.
Yilin ilk geyredinde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalk! tiketiminin artisindaki
yavaglama (%1,1) nedeniyle Tiirkiye’nin biylime ivmesi 2018 yilt 3. Ceyrek diliminde azalmig
ve %1,6 olarak acgiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanligi'nin  2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yili igin %3,8 biiyiime beklentisi aciklarken, IMF ve Diinya Bankasi
buylme oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak dngérmektedir.

10%

5%

0% I I I L: . .

2016 2017 2018* 2019* 2020~ 2021*

G7 Ekonomileri

EuroBolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
m Gelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
m Turkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gariiniim Raporu, Ekim 2018, JLL
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6.1.2. ENFLASYON
Tiketici Fiyat Endeksi Rakamlari’'na (2003=100) gére 2019 Adustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orant 2019 Eyliil ayinda %9,26 olarak gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim
6.1.3. DOVIZ KURLARI
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastiricl para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tiirk Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikkiimetin aldigd tedbirlerle
yihin son geyredinde ddviz kurlarinda istikrar ve cari islemler dengesinde kayda deder bir

toparianma saglanmistir.
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Kaynak: TCMB
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6.1.4. TUKETici GUOVENI

Tiketici Gliven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iligkin beklentilerini dlcmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eylll sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.

Tlketici Given Endeksi
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2017 2018 2019

Kaynak: TOIK
6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériinin 6nemli gdstergelerinden birisi olan konut satislari rakamlarina
bakildiginda ise her turli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gérilmektedir. 2013 - 2017 yillari arasinda siirekli bir artis ediliminde olan konut satislarn 2018
yllinda yaklasik %2 oraninda gerileme géstermistir. 2018 yihnin ilk alti aylik déneminde
yaklasik 646 bin konut satigi olurken 2019 yilinin ilk alti ayhk déneminde ise konut satiglari 505
bin 796 adet olarak gergeklesmistir. Yaklagik %22 diizeyinde vasanan bu gerilemede &zellikle
ayni dénemde %59 oraninda diigiis gdsteren ipotekli satislar etkili olmustur. Ancak 2012
ythnda “yabanci uyruklu kisilere” taginmaz satisi ile ilgili dizenlenme ve daha sonrasinda
vatandaglik konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara dislrilmesi ve déviz
kurunda yasanan artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmistir. 2019 Ocak ay! ile Haziran
arasinda yabanci uyruklu kisilere yapilan konut satis sayisi yaklagik 20 bin adete ulasarak bir
onceki yihin ayni dénemine gére yiizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir,

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos ayi sonuglarina gore, Adustos
ayinda bir énceki aya goére %0.43, gecen yilin ayni dénemine gbre %2.80 ve endeksin
baglangic dénemi olan 2010 yili Ocak ayina gore ise %87.40 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Ajustos ayinda bir énceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artig; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artis; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gerceklesmistir.
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Agustos ayinda, markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %10'luk
(son 6 aylk ortalama %8) kismi yabanct yatirmcilara yapilirken, bu satislarda agirlikli olarak
2+1 Ozellikteki konutlarin tercih edildigi gézlenmistir.

Markali projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlar incelendiginde, Agustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim
orani %15 ve senet kullanim orani %44 olarak gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Adustos ayl stok erime hizi rakamlari degerlendirildi§inde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gbzlenmigtir. Adustos ayinda satigi
gergeklestirilen konutlanin  %56’si  bitmis konut stoklarindan, %44'( bitmemis konut
stoklarindan olugmaktadir.

JLL, 2019'un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazar Gériinimg” raporuna gbére
Tlrkiye'de 432 adet alisveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise
yapim agamasindadir. 2019'un ilk yarisinda alisveris merkezlerinin en yeni oyunculari sosyal
medyada lnlenen ve daha ok caddelerde yer alan genc ve farkli konseptli magazalar olurken,
ana madazalarin performansinda ciddi artislar g6zlemlenmistir. Hipermarketler bu artista
énemli roli oynamaktadir. Raporda ayrica alisveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan
performans sanatlari ve E-spor etkinlik merkezleri gibi eglence alanlari ile farkl kesimlere hitap
eden gastronomi konseptlerinin éneminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha
dislk kira seviyesinde kiralanan “pop-up” madaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar
olumlu yaklagimlarnin devam ettidi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019un
ilk yarisi itibariyla m? bagina aylk 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu’na gbére gecti§imiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina dlisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldigi, sosyal alanlardan cok verimli
alan kullanimina odaklanildigi gézlenmektedir. Gectigimiz yillarda azaldi§i gériilen yabanc
sirketlerin Istanbul’a yonelik talebinde kayda deder bir iyilesme yasandigi gézlenirken,
taleplerin énemli bir kismini Asya kékenli- sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyih itibariyla istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stogu, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gésterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin galisma
alanlarina dénistiirliimesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini sadlayan,
inovatif konsept “Flex”in 6niimiizdeki dsnemde daha yayginlasmasi ongorulmektedir,

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarisinda etkili olan secim atmosferinin yani sira,
ozellikle mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duradanlik gézlendi. Lojistik
kiralama iglemleri 2019 yilinin ilk yanisinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018'in ayni dénemine gére
onemli bir oranda (%65) dislis gésterdi ve 2019'un ilk yarisi itibarnyla lojistik piyasasindaki
birincil kira TL bazinda 27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019'un ilk yarisinda kiralama
islemleri bakimindan en éne gikan sektor, yaklagik %56 ile lojistik hizmet sadlayan 3PL
(Gglncl parti lojistik) firmalar oldu. E-ticaret sektdriiniin bliyimeye devam etmesiyle birlikte,
lojistik depo kiralama islemlerinin artacadi ve ilerleyen slrecte kent igi lojistiginin &nem
kazanacadi da raporda 6ngériimektedir.
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6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. EYUPSULTAN iLGESi

Eylpsuitan; istanbul Metropoliten Alan’’'nin Bat Yakasi'nda, Catalca Yarimadasi‘nda yer
almaktadir. Ilce doguda Sariyer, Sisli, Kagithane, glineydoguda Beyoglu, giineyde Fatih ve
Zeytinburnu, giineybatida Bayrampasa, batida ve kuzeybatida Gaziosmanpasa ilceleri ile
gevrilidir. Ilge Halig’in son buldugu noktada baglayan, kuzeyde Karadeniz kiyilarina kadar
uzanan 242 km?'lik genis bir alana sahiptir.

Bu genis alanda Halig kenarindaki tarihi cekirdek cevresinde gelisen kentsel yerlesme
alanlan ile metropoliten alanin kuzeyindeki orman ve havza kusadi iginde kalan kirsal
yerlesmeler yer almaktadir.

EyUpsultan Ilgesi yerlesme alanindaki mahalieler; Eyiipsultan Merkez, Nisanca, Defterdar,
Digmeciler, Islambey, Rami Cuma, Topgular, Rami Yeni, Silahtaraga, Sakarya, Alibeykoy
Merkez, Esentepe, Karadolap, Yesilpinar, Aksemseddin, Cirgir, Glizeltepe ve Emniyettepe
mahalleleridir.

EylUpsultan ilgesi kirsal alaninda Kemerburgaz sube ve bagh olarak Mimar Sinan ve
Mithatpaga mahalleleri, Géktiirk Beldesi ile Akpinar, Agagcli, Ciftalan, Ihsaniye, Isiklar, Odayeri,
Piringgi ve Yayla koyleri yer almaktadir.

Eylpsultan Iicesi’'nin kirsal alani kuzeybatiya, Karadeniz’e dodru uzanmaktadir. Kentsel
alan engebeli bir ylizeyde yerlesmis olmasina kargin Eyiipsultan’in kirsal alani fazla yiiksek
olmayan tepeler, sirtlar ve hafif diizliklerden olusmaktadir. Bati Yakasi'nda su bélimii hatti,
Dogu Yakasi‘na kiyasla, yakin oldugundan akarsular glineye, Hali¢’e dogru akmaktadir.
Eylipsultan Ilgesi'nin bu bdlimi dogusundaki Sariyer ilcesi ile birlikte istanbulun Kuzey
Bandi'ndaki en o6nemli potansiyel dinlenme alanidir. Gilineyde yer alan yodun yerlesim
alanlarinin su ve oksijen kaynaklan ile gerek ormanlardaki uygun alanlarda gerekse kiyidaki
manzara setleri ve kumsallarda var olan dinlenme olanaklar buradadir. Bu alan batida
Gaziosmanpasa ligesi lizerinden Catalca ormanlik alanina, oradan Terkos (Durusu) Géli’'ne ve
giderek Istranca’lara baglanmaktadir. Eylpsultan Ilgesi, ayni zamanda, Istanbul Metropoliten
Alani'nin birgok hizmet alanlarini da barindirmaktadir.

Bdlgenin kuzeyinde, Karadeniz sahillerinde maden Gikarimi yapilan maden ocaklari ile gop
depolama islevi yer almaktadir. Bu ocaklar yaptikiar kazilarla topografyanin dedismesine ve
gikanlan topraklarin denize doldurulmasiyla kiyi gizgisinin dedismesine neden olmaktadir.

EyUpsultan merkez yerlesmesinin ana ulasim akslari vadi tabanlarina oturan yollardir,
Ticaret birimleri ile yodun konut alanlari bu akslar gevresinde ver almistir. Ancak vadiler
yerlesmek - igin yeterli alan sunmadidindan yapillagsma vadilerin her iki yakasinda egimli
yamaglarda devam etmektedir. E§imin fazla olusu nedeni ile cok kath, yiiksek yogunluklu
yapilasma ana akslarin gevresinde sinirh kalmakta, egimli yamaglarda genelde daha az kath
yapilasma gérialmektedir.
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Digmeciler Caddesi referans noktasi olarak ele alinirsa yerlesme (g bélgeye aynlimis olur.
Birinci bdlge (A bolgesi), caddenin kuzeydogusunda yer alan Silahtaraga, Islambey
mahalleleriyle dogusunda bulunan Eyiipsultan merkez kesiminden olugmaktadir. ikinci bolge (B
bdlgesi) s6z konusu caddenin bulundugu cevre olan Digmeciler ile Rami Cuma, Rami Yeni ve
Topgular mahalleleridir. Ugiincil bélge (C bdlgesi) ise caddenin giineyinde kalan Nisanca ve
Defterdar mahalleleridir.

Rami Cuma Bélgesi‘nin kuzey kisimlarindaki Islambey Mahallesi genelde diz alanlar
Uzerinde yer almakta ve burada 5-6 katli yapilar bulunmaktadir. Egimli alanlarda (%20-40) ise
1-2 kath vyapilarin konumlandi§i gériilmektedir. Alanin kuzeydogu kiyllarinda bulunan
Silahtaraga Mabhallesi ise %40’lara varan egimden dolayr 1-2 kath konutlarin yer aldigt bir
bolgedir.

Rami-Topgular Bédlgesi'nin sanayiden ticarete donlsen bolgelerinde kat adetleri
ylkselmeye baslamigtir. Yerlesme dokusu Izgara sistemde olup edim agisindan en uygun
yerlesilebilecek dizliik alanlardan olusmaktadir. Digmeciler Mahallesi 1-2 katli konutlarin
bulundugu planh alandan meydana gelmigtir. Nisanca bélgesinde genelde topografya diiz,
yapillagma yiliksek yogunlukludur. Tarihi dokunun bulundugu béligelerde, géreceli olarak,
yapilagsma yogunlugu distiktir.

Tarihi merkezde mezarliklarin bulundugu bdlge duzliikkten baglamakta, yamaglara
tirmanmakta, %40+ egimli alanlarda devam etmektedir. Silahtaraga Bolgesi’‘ndeki Pierre Lotti
Tepesi'nin de bulundugu bélgeye kadar mezarlik alanlan uzanmaktadir, Ayrica yeriesmenin
glineyinde de mezarliklar bulunmaktadir.

Yerlesmede yogunluk, edim kriterine gére Silahtaraga’da (alanin kuzeydogu kisimlar)) 1-
200 kisi/hektar, 201-400 kisi/hektar yogunliuklu konut alanlarn, %40+ egimli alanlarda yesil
alan, mezarliklar ve benzeri kullanimlar, glneyde ve kiyl kesimlerinde 1-200 kisi/hektar ve
201-400 kigi/hektar yogunlukiu alanlar seklinde dagilim gostermektedir. Digmeciler ile
Islambey Caddeleri arasinda (%0-10) egimli duzlik alanlarda izgara sistemdeki dokuda 401-
600 kisi/hektar ve 601-800 kisi/hektar yogunluktaki konut alanlan yer almaktadir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) -hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuclarina gore niifusu 383.909 kisidir.

6.3. PIYASA ARASTIRMASI
6.3.1. SATILIK ARSALAR
Tasinmazin konumlandi§i bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler agagidaki gibidir.
1) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alani” lejandina sahip, 16.968 m2 yizélgimli
terkleri yapilmis parsel 145.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 8.550,-TL)
Iigili tel.: 0212 236 96 18

16
v (‘m RAPOR NO: 2019/0ZAKGYO/017



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

2) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alanl” lejandina sahip, 24.973 m?2 yiizdlgiimli
terkleri yapiimis parsel 200.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satig fiyati ~ 8.010,-TL)
Ilgili tel.: 0530 878 08 74

3) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, *Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alam” lejandina sahip, 2.490 m2 yuzélgiimli
terkieri yapilmis parsel 19.920.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 8.000,-TL)
Ilgili tel:: 0541 698 12 13

4) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, “Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:
5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alani” lejandina sahip, 11.900 m2 yiizélctimlii
terkleri yapilmis parsel 136.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satig fiyati ~ 11.430,-TL)
Ilgili tel.: 0542 625 21 22

5) Degerleme konusu taginmaza yakin mesafede bulunan, *"Emsal (E): 1,10 ve kat adedi:

5 kat” yapilasma sartlarinda “Konut Alani” lejandina sahip, 6.773 m2 yizdlclimli
terkleri yapilmis parsel 50.350.922,-TL bedelle 09.04.2018 tarihinde Eylipsultan
Belediyesi tarafindan Zilal Tekstil firmasina satilmistir.

(m?2 birim satis fiyati ~ 7.430,-TL)
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktérler:

» Merkezi konum,

¢ Ulasim kolayhdi,

e Reklam kabiliyeti,

e Misteri celbi,

» Mesken olarak tercih edilen bir bélgede yer almasi,

e Bolgenin tamamlanmis altyapisi,

¢ 3. Havalimani’'nin faaliyete gegmis olmasi,

¢ Gayrettepe-Kemerburgaz-Yeni Havalimani Metro hattina yakin olmasi dolayisi ile
ulagim kolayligi.

Olumsuz faktor:

» Doviz kurlarindaki agin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmig

olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan ¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin timii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlar asadidaki gibidir.
e Pazar Yaklasimi
s Gelir Yaklagimi
e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI
Pazar yaklagimi; varhdin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirimast suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.
Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik veriimesi gerekli gériilmektedir;
o Degerleme konusu varigin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis
olmasi,
» Dederleme konusu varligin veya buna énemli Olglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,
o Onemli élglide benzer variiklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
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karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
Gnemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, deJerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agrliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gorlilmektedir:

+ Degerleme konusu varlija veya buna énemli dlclide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

» Dederleme konusu varli§in veya buna énemli 6lgiide benzerlik tagiyan varhiklarnn aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar iglemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla Snemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Gincel iglemlere yonelik bilgilerin gtivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayall, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satig igeren islemler vb.),

» Varligdin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden Uretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere dénustiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhgin degeri, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima &nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin goziyle degeri etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi,

» Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar 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 énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamit adirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimiarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirhklandirilip
agirhiklandirlamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

» Dederleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle dederi

etkileyen birgok faktdrden yalnizca biri olmasi,

» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin

onemli belirsizliklerin bulunmasi,
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e Degerleme konusu varlikia ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmas (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulagabilir, ancak
tahminlere/biitgelere ulasamaz),

» Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil
eder. Genel olarak yatirnmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler séz konusu olmadikga, belli bir variik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhgin cari ikame maliyetinin veya yeniden uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim ylpranma
paylarinin diigiilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Agadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yvaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriulmektedir:

e Katilimallarin dederleme konusu varlikla énemli olglide aynmi faydaya sahip bir varhig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin
dederleme konusu varhdi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim édemeye
razi  olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede vyeniden
olusturulabilmesi,

¢ Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

* Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dedgeri ornedinde oldudu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi- gergeklestirenin  diger yaklasimlarin uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile beliflenen gbsterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

» Katilmailanin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay! diisiindiikleri, ancak

varhgin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya &nemli
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ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

* Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadi§inin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

e Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varhgin degeri genellikle, varhigin olusturulmasinda gecen
sireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmcilarin, varhidin, tamamiandidindaki dederinden varhdi tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kér ve riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasast Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, 6zellikle tek bir ysntemin
dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varh§in degerlemesi igin birden fazla dederleme y&ntemi kullanmast
gerekmez.” yazmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimiizdeki dederini
bulma islemidir. Bu y&ntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle dederlemede gelir yaklagimi ydntemi kullaniimayacaktir.

Parsel lizerinde; dederlemeye konu olabilecek herhangi bir yapi bulunmadigindan pazar
degerinin tespitinde maliyet yaklagimi yéntemi kullaniimamistir.

Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan pazar
degerinin tespitinde; pazar yaklasimi yéontemi kullanilacaktir.

8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPiTi
8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde tasinmazin bulundugu bdlgede yakin dénemde pazara cikarlimig/satiimis

benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler gergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu parsel igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Taginmazin pazar degerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalar ile gérisiilmis,
bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve biiyuklik gibi kriterler dahilinde
kargilastinimis, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.
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8.1.1. SATILIK PARSEL EMSALLERININ ANALizZi
Emsaller; degerlemeye konu tasinmaz icin, konum, imar durumu, fiziksel ozellikler,

biylkiik ve pazarlik pay gibi

asagidaki tabloda hesaplanmistir.
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kriterler dahilinde karsilastinlmis, m? birim pazar dederi

4 ) 2 1 2e4
Emsal 1 8.550 0% 0% 0% 5% -10% 8.120
Emsal 2 8.010 0% 0% 0% 10% -10% 8.010
Emsal 3 8.000 10% 0% 0% -10% -5% 7.600 |
Emsal 4 11.430 -20% 0% 0% 0% -10% 8.000
Emsal 5 7.430 0% 0% 0% -5% 10% 7.800

Ortalama 7.910

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3. Piyasa Aragtirmasi” bélimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlari g6z éniinde bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulasim akslarina vb. yakinlik kriterleri g0z énlinde bulundurularak diizeltme
yapimistir,

Emsallerin imar durumu kriterinde; lejand ve yapilagsma kriterleri ile ayrica emsallerin
terklerinin olup olmadigi kriterleri g6z éniinde bulundurularak diizeltme yapHmistir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde; emsallerin fiziki sekilleri, egimleri, yola cephe
uzunluklan vb. kriterleri géz éniinde bulundurularak diizeltme yapilmistir,

Emsallerin biyilkitk kriterinde; emsallerin alanlar g6z dninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazariik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri ile satisi gergeklesmis parsellerin ginimizde olabilecek degerleri hakkinda alinan
bilgiler géz énlinde bulundurularak diizeltme yapimistir,

8.1.2. ULASILAN SONUC

Dederleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazin konumu, imar durumu, fiziksel 6zellikleri ve biytkligl dikkate alinarak takdir
olunan m2 birim pazar degeri ile pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

PARSEL ALANI M2 BiRiM DEGERI
(m?2) (TL/m?)
11.891,49

9. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi

9.1. NIHAI DEGER TAKDIRI
Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan pazar

YUVARLATILMIS
PAZAR DEGERI (TL)

94.060.000

degerinin tespitinde; pazar yaklasimi kullanilmigtir,
Buna gére taginmazin pazar degderi icin 94.060.000,-TL (Doksanddrtmilyonaltmisbin
Tirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONuc

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen taginmazin yerinde vyapilan incelemesinde,

konumuna, biyiikligine, fiziksel Ozelliklerine, imar durumuna ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gére giiniimiz ekonomik kosullan itibariyle takdir olunan pazar degeri asadida
tablo halinde sunulmustur.

94.060.000 15.835.000 14.279.000

Not: 25.12.219 gunl saat 15:30'da belirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére'
1,-USD = 5,9400 TL ve 1,-EURQ = 6,5874 TL'dir.

PAZAR DEGERI

Taginmazin KDV dahil pazar dederi 110.990.800,-TL'dir. KDV orani % 18'dir.
Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul

yatirim ortakhigi portféyiinde “Arsalar” baghgi altinda bulunmasinda herhangi bir
sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, ig orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 26 Aralik 2019
(Dederleme tarihi: 19 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

A2 i

Nurettin KULAK Batuhan BAS
Jeoloji Mithendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

>

Ekler:

Uydu Gérlndsleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tapu Kayit Ornegi

Imar Durumu Yazisi

Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkul Igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlari Tanrtici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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