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Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Raporun Tiirii:
Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Imar Durumu

Raporun Konusu

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
26.01.2017

Tam Milkiyet

29 Aralik 2017

05 Ocak 2018

Gayrimenkul Degerleme Raporu
204 - 2017/6168

Kavakli Mahallesi Olimpiyat Caddesi 483 Ada, 5 nolu
parsel _
Beylikiidizi/ISTANBUL

Istanbul ili, Beylikdiizii Ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 483 ada,
5 nolu parselde kayith “Arsa” nitelikli ana gayrimenkul

Kiler GYO Anonim Sirketi - Tam hisse

Tasinmaz 02.07.2012 Tasdik Tarihli, 1/1000 Olgekli
Beylikdiizii Uygulama Imar Plan Tadilati kapsaminda;
Emsal: 1,60, Hmaks: 15,50 m, Insaat Nizami: Ayrik
yapilasma kosullu Konut alaninda kalmaktadir.

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN

PAZAR DEGERI (KDV HARI(C)

18.165.000,-TL 4.760.719,-USD

PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

21.434.700,-TL 5.617.649,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

o

Muhammeg’Mustafa’YUKSEL
(SPK Lisans'Belge No: 401651)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “"Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hiktmleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.
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1.BOLUM SIRKET VE MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giillay Apartmani, No: 61/4
Bahgelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 02125053576 -77

FAALIYET KONUSU : Bir licret veya sOzlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 275.000,-TL

TICARET SICiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Emniyet Evleri Mahallesi,
Eski Buytkdere Caddesi, No:1/1, Kat: 7
34415 Kagithane/ISTANBUL

TELEFON NO 102124567000
KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.400.000.000,-TL

CIKARILMIS SERMAYESI : 124.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 08.02.2008
HALKA AGIKLIK ORANI : %34,50

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye’'nin  ¢esitli  bolgelerinde  yer alan  muhtelif
gayrimenkuller
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GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

2.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglinki pazar
degerinin tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlhk veya yuUkimluligin, 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 kullanilmasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, saticl tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 0zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sOzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El dedistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhdin veya yUukimluligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tUm unsurlar karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla
belirlenmesini ve o zamana 06zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullarn
degisebilecedinden, tahmini deder baska bir zamanda dodru veya uygun olmayabilir.
Dederleme tutari, pazarin durumunu ve icinde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil
sadece dederleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar
gergeklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul
edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin

mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur
olmayan, ya da mevcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir
satici anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varhi§ uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en
iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu
kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, clnk{ istekli satici varsayimsal bir
maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yoéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cgikartilma slresi sabit bir stre olmayip, varlidin tirine ve pazar
kosullarina gore dedisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin
dikkatini cekmesi icin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlann hakkinda makul Olgilerde bilgilenmis olduklarini
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari acisindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret,
faydasl sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla dedil, dederleme tarihi itibariyla
pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegdin fiyatlarin distigi bir ortamda
Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak
kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el
degistirildigi dider islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda
mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi

pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari lzerinden gercgeklestiriimektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. talebine istinaden, gayrimenkulin
portféyliinde yer alan gayrimenkuliin 2017 yili sonu itibariyle pazar dederinin tespitine
ybnelik olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile Kurul’'un 20.07.2007
tarih ve 27/781 sayil kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak gincel veya gelecege
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
clkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan milklerin yeri ve tiri konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3.BOLUM GAYRIMENKULUN

HUKUKiI  TANIMI

KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

VE

RESMi

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
3.1.1 TAPU KAYITLARI

SAHIBI Kiler GYO Anonim Sirketi - Tam
iLi istanbul
ILCESI Beylikdiizi
MAHALLESI Yakuplu
MEVKIii -

PAFTA NO G21A04A4B-3A
ADA NO 483

PARSEL NO 5

ANA )

GAYRIMENKULUN Arsa
NITELIGI

YUZOLCUMU (m?) 4.552,51
YEVMIYE NO 17542

CILT NO 144

SAYFA NO 14250

TAPU TARIHI 03.08.2017

3.1.2 GAYRIMENKULE DAYALI HAKLAR

Bir sureti ekte sunulan Bakirkdy 40. Noterligi tarafindan 06890 say! ile onanan
14.03.2017 tarihli Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsili§i Insaat Sézlesmesine gére parselin
imar uygulamasindan 6nceki numarasi olan 483 ada, 1 parsel igin arsa sahibi Kiler GYO
A.S.'nin yiklenici firma olan Udurlu Insaat ile yaptigi kat karsihdi sdzlesmesindeki payi
% 50'dir.

3.2 ILGILI TAPU SiCiL. MUDURLUGU'NDE YAPILAN TAKYiDAT
INCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Mudurligi TAKBIS sisteminden 27.12.2017 tarihinde saat
18:20 itibariyle temin edilen Tasinmaza Ait Tapu Kaydi belgesine godre tasinmaz
Uzerindeki asadidaki takyidatlarin bulundugu tespit edilmistir. Tasinmaza ait kayitlar ekte

sunulmustur.
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Serhler Hanesinde;

e Ramis Ugurlu lehine Tamaminda/........ hissesinde kat karsiligi insaat hakki vardir.
(26.12.2017 / 28970)

3.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VARMI, TAKYIDAT VAR ISE
TAKYIDAT GAYRIMENKULUN DEVRINE ENGEL Mi?

Gayrimenkul Gzerinde yukarida da belirtildigi gibi Ramis Ugurlu lehine kat karsilig
insaat s6zlesmesine iliskin takyidat bulunmaktadir. Bu takyidatin gayrimenkuliin devrine

engel teskil etmedigi kanaatine variimistir.

3.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIiDAT VAR iSE TAKYIiDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ENGEL Mi?

Gayrimenkullerin  Gzerinde Kiler GYO A.S.'nin  hissesini kisitlayicr takyidat
bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkulin tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhdl portféylinde

“Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN iINCELEMELER

Beylikdiizii Belediyesi Imar Mudirliigi'nde yapilan incelemelere gére rapor konusu
gayrimenkul, 02.07.2012 Tasdik Tarihli, Beylikdiizii ilcesi, 1/1000 Olgekli Beylikdiizi
Uygulama Imar Plani Plan Notu Tadilati kapsaminda; Emsal: 1,60, insaat Nizami: Ayrik
yapilanma kosullu Konut alaninda kalmaktadir.

Dederlemeye konu tasinmaz icin Arazi Toplulastirma ve 3194 Sayili Imar
Kanunu’nun 18. Madde uygulamasi yapilmistir. Parselin yer aldigi bélgede Plan ve Proje
Midarlaga tarafindan plan notu tadilati hazirlanmis olup bu plan notu 02.07.2012
tarihinde Istanbul Biiyiiksehir Belediye Bagkanhgi tarafindan olaylanmistir.

Plan notlari ekte sunulmus olup ilgili maddeler asagida 6zetlenmistir.

e Arazi toplulastirmasi alani icerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m2'den buyuk
parsellerde planda verilen emsal dederi %55 artirilarak uygulama yapilir. Bu
uygulama esnasinda parsel alaninin %20’sinin okul alani, saglik alani, yesil alan
vb. donati alani olarak kullanilmak lzere kamuya terk edilmesi sarttir. Arazi
toplulastirma alani igerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m2‘den blyuk
parseller disinda kalan parsellerde 1/1000 o6lgekli planda verilen emsal
dederlerine gore uygulama yapilacaktir. 20.000 m2’den blylk parsellerin ifraz
edilerek tevhid edilmesi veya imar uygulamasina girmesi halinde bu parsellerde

ve bu parsellerin tevhidi sonucu olusacak parsellerde ifraz ve imar uygulamasi
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oncesinde verilen emsal dederlerine (Emsal: 1.00, Emsal:1.60) gore uygulama
yapilacaktir. Ancak 600 m2'den kigik parsellerde 1/1000 o&lgekli plan
paftasinda verilmis olan emsal dederleri %55 azaltilacaktir. Bu alanda 20.000
m2'den blyldk parsellerde ve yapi adasinin tamaminin tevhid edilmesiyle
yapilan uygulamalarda Hmaks:40.50 m olup, bunun disindaki uygulamalarda
1/1000 olcekli plan paftalarinda verilen yikseklik degerlerine uyulacaktir. Plan
degisikligi yapilmadan arazi toplulastirma alani sinirlari degistirilemez.

e Arazi toplulastirma alaninda yer alan donati alanlarinda buyukliklerinin
azaltilmamasi ve ilgili kamu kurumundan (Blyiksehir Belediye Baskanligi'nin
ilgili birimleri ve Il Milli Egitim Mudarliga, Il Saglik Mudarliga vb.) uygun goris
alinmasi sartiyla ayni imar adasi iginde yer dedisikligi yapilabilir. Yol alanlari ile
ilgili uygulamalarda iptal edilen yol alanlari emsal hesabina dahil edilmeyecek
ve donati alani olarak dizenlenecektir. Bu uygulamalar sonucu tevhid edilen
parsellerin 20.000 m2’den blyuk olmasi halinde parsel alanlarinin %?20'si ilave
donati alani olarak ayrilacaktir. Bu islem sirasinda donati alanlar kamu eline
gecmeden imarh alanlarda insaat ruhsati dizenlenemez. Donati alaninin yer
degisikligine iliskin plan dedisikligi yapilmadan imarli kisimlarda yapi kullanma

izin belgesi diizenlenmez.

f | :
et ° |
N Hmax=1550m ,

3.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANINDA HERHANGI BiR DEGIiSIKLIK YAPILDI
MI?
Dederleme konusu tasinmazin imar durumunun son Ug yil icerisinde dedismemis
oldugu sifahen &grenilmis yani sira tasinmaza iliskin Beylikdiizi Belediyesi Imar
Madurligid’'ne basvuruda bulunularak resmi imar durum vyazisi istenmis olup yazi

tarafimiza iletildiginde rapora ilave edilecektir.
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3.3.2 BELEDIiYE IMAR MUDURLUGU ARSIVI'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Beylikdiizii Belediyesi Imar Midiirliigi arsivinde yapilan arsiv dosyasi incelemesinde
tasinmaza ait asagidaki belgeler incelenmistir.

- Toplam 2.696,41 m2 insaat alanli, 6 kath, 4 adet isyeri ve 18 adet mesken olmak
lzere toplam 22 adet bagimsiz bolimden olusan A Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/17 sayili yeni yapi ruhsati,

-  Toplam 2.696,41 m?2 insaat alanl, 6 kath, 4 adet isyeri ve 18 adet mesken olmak
Uzere toplam 22 adet badimsiz bolimden olusan B Blok igin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/17-1 sayili yeni yapi ruhsati,

-  Toplam 2.624,27 m2 insaat alanli, 6 kath, 2 adet isyeri ve 18 adet mesken olmak
Uzere toplam 20 adet badimsiz bélimden olusan C Blok igin dlzenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/17-2 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 1.885,10 m2 insaat alanli, 6 kath ve 10 adet meskenden olusan D1 Blok igin
duzenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/17-3 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 1.885,10 m2 insaat alanli, 6 kath ve 10 adet meskenden olusan D2 Blok igin
dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/17-4 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 2.521,16 m?2 insaat alanli otopark icin dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve
14/17-5 sayil yeni yapi ruhsati,

- Bloklara ait 28.09.2017 tarihli mimari projeler,

3.3.3 YAPI DENETIME iLISKIiN BILGILER

Dederleme konusu parsel lzerinde insa edilecek olan proje icin ARS Istanbul Yapi
Denetim Ltd. Sti. firmasi ile anlasiimis olup henliz insaata baglanmadigindan yapi denetim

ile ilgili herhangi bir evraka rastlanmamistir.

3.3.4 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel lzerinde yapimi planlanan proje icin gerekli tim
izinler alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu gayrimenkulin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati  hikamleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhdi  portfoylnde

bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

3.4 TAPU, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA vb. DOKUMANLAR

Beylikdiizii Belediyesi imar Mudurligl arsivinde yapilan dosya incelemelerinde

tasinmazlara ait asagidaki belgeler incelenmistir.
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Toplam 2.696,41 m2 insaat alanli, 6 katli, 4 adet isyeri ve 18 adet mesken olmak
Uzere toplam 22 adet bagimsiz bélimden olusan A Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/17 sayili yeni yapi ruhsati,

Toplam 2.696,41 m2 insaat alanh, 6 katl, 4 adet isyeri ve 18 adet mesken olmak
Uzere toplam 22 adet bagimsiz bélimden olusan B Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/17-1 sayili yeni yapi ruhsati,

Toplam 2.624,27 m2 insaat alanl, 6 katli, 2 adet isyeri ve 18 adet mesken olmak
Uzere toplam 20 adet badimsiz bdélimden olusan C Blok igin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/17-2 sayili yeni yapi ruhsati,

Toplam 1.885,10 m2 insaat alanli, 6 katli ve 10 adet meskenden olusan D1 Blok
icin dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/17-3 sayil yeni yapi ruhsati,

Toplam 1.885,10 m2 insaat alanli, 6 kath ve 10 adet meskenden olusan D2 Blok
igin dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/17-4 sayili yeni yap! ruhsati,

Toplam 2.521,16 m2 insaat alanl otopark igin dlizenlenmis 29.09.2017 tarih ve
14/17-5 sayili yeni yapi ruhsati,

Bloklara ait 28.09.2017 tarihli mimari projeler,

3.5 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE

HUKUKI DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son Ug yilllk donemde gergeklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere

(imar planinda meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi

asadida belirtilmistir.

3.5.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU iNCELEMESI

Yapilan incelemelerde son (g yillik ddnemde tasinmazin eski 483 ada, 1 nolu parsel

iken imar uygulamasi sonucu ilk olarak 483 ada, 4 nolu parsel ve sonrasinda ifrazen 483

ada 5 parsel olarak tescil edildigi, 26.12.2017 tarih ve 28970 yevmiye numarasi ile Ramis

Ugurlu lehine Kat Karsihgi Insaat hakki vardir serhi kondugu tespit edilmistir.

3.5.2 HUKUKI DURUM INCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERi

4.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI

Dederlemeye konu proje, Istanbul ili, Beylikdiizii Ilgesi, Kavakh Mahallesi, Olimpiyat
Caddesi lizerinde ve ruhsatlara gére 33 kapi nolu olan 483 ada, 5 parsel lzerinde
gerceklestiriimesi planlanmaktadir.

E-5 Karayolu Yan Yolu lzerinde Beylikdlizl istikametinden Bakirkéy istikametinde
ilerlenirken Guzelyurt Metrobis istasyonu’nu gectikten sonra yolun sag tarafinda yer alan
208. Sokak ve devaminda yer alan Hurriyet Bulvarn Uzerinde yaklasik 1,8 km ilerlenir ve
sag tarafta yer alan Kavakl Caddesi'ne doénilir. Cadde (zerinde yaklasik 780 m
ilerledikten sonra sola Yesilyurt Caddesi‘'ne donulir ve 460 m ilerledikten sonra yine sol
tarafata yer alan Ayasofya Caddesi‘ne girilir. Cadde (zerinde yaklasik 350 m ilerledikten
sonra da sag tarafta yer alan Olimpiyat Caddesi’‘ne donulir ve yaklasik 410 m ilerledikten

sonra yolun sol tarafindan gergeklestiriimesi planlanan proje alanina ulasilir.

P

: - - b Shte - [ _..‘s‘>' -, SN
. A f @ g o < il t )
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] i ! 3

Tasinmazin yakin cevresinde genellikle orta gelir gruplar tarafindan tercih edilen

yeni insa edilmis ya da edilmekte olan mistakil ya da kismen site seklindeki 5 ila 10 kath
yapilar, kuzey kismina klglk ve blyik 6lcekli sanayi tesisleri ile cok sayida bos parsel
bulunmaktadir. Konut amacl tercih edilen bdlgenin slirekli gelisim géstermesi, ana
arterlere yakin olmasi, alt yapi ulasim imkéanlar bélgenin tercih sebepleri olarak

siralanabilir. Cadde lizerlerindeki yapilarin zemin katlar isyeri olarak planlanmakta olup
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Olimpiyat Caddesi lzerindeki isyerlerinin glnlik ihtiyaclarin karsilanacadi (market, bife

vb) ticari isletmelerce tercih edildigi gorilmustir.

Proje yaklasik olarak, Mustafa Kemal Caddesi'ne 1,1 km, Hirriyet Bulvan’na 1,2

km, D-100 Karayolu’'na ise 3,3 km mesafededir.

4.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

Rapora konu projenin 4.552,51 m?2 yizolcimu bayldkligine sahip 483 ada, 5 parsel
Uzerinde yer almasi planlanmaktadir.

Parsel topografik olarak diz bir arazi yapisina sahiptir.

Parsel batida Olimpiyat Caddesi'ne, diger yonlerde ise komsu parsellere cephelidir.
Olimpiyat Caddesi’'ne yaklasik 69 m cephesi bulunmakta olup derinligi ise glineyde 43
m, kuzeyde ise 51 m civarindadir.

Bblgede altyapt unsurlari  mevcut olup tasinmaz altyapi hizmetlerinden
faydalanabilecektir.

Parsel lizerinde halihazirda yapilasmaya engel teskil edebilecek herhangi bir unsur
bulunmamaktadir.

Uzerinde yapimi planlanan proje igin ruhsatlar alinmis olup bu ruhsat ve eki projelere
gore parselde 74 adet konut ve 10 adet isyeri olmak lzere toplam 84 adet bagimsiz
b6lim insa edilecektir.

Parselin cadde cephesi kismen panalor ile gevrili olup diger cephelerinde sinirlari

belirleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Konut Projesi

Proje, 4.552,51 m2 yuz06lgimi blyudkligine sahip olan 483 ada, 5 parsel Uzerine
gercgeklestirilecektir.

Parsel blinyesinde proje kapsaminda A, B, C, D1 ve D2 olmak lzere toplam 5 adet
bloktan olusacak sekilde tasarlanmistir.

Vaziyet planina goére site blinyesinde acik ve kapali otopark ile acik yiizme havuzu
planlanmaktadir.

A, B ve C Blok’lar Olimpiyat Caddesi'‘ne cepheli ve ayrik nizamda, D1 ve D2 Blok’lar
ise parselin arka kisminda ve bitisik nizamda tasralanmistir.

Proje blinyesinde 74 adet konut ve 10 adet dikkan olmak Uzere toplam 84 adet
bagimsiz bélim yer almasi planlanmaktadir.

Bloklarin her biri bodrum, zemin, 4 normal ve cgati kati olmak Uzere toplam 7 kath
planlanmistir.

Parsellerin Olimpiyat Caddesi‘ne cepheli kisimlarinda zemin katlar ticari ve normal

katlar konut kullanimli olarak tasarlanmistir.
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e Bloklarin bodrum katlari ile A, B, C Bloklarin zemin katlarinin bir kismi yaygin kitle
olarak planlanmis, bodrum katta otopark ve ortak alanlar tasarlanmistir.

e Projeye gére A ve B Blok’larin her birinin zemin katinda 4 adet dikkan ve 2 adet
daire; normal katlarinda ise 4’er adet daire; C Blok'un zemin katinda 2 adet diikkan
ve 2 adet daire; normal katlarinda ise 4’er adet daire; D1 ve D2 Blok’larin her birinin
zemin ve normal katlarinda 2'ser adet daire tasarlanmistir.

o Ilgililerinden temin edilen bilgilere gére parselde toplam 10.194,74 m2 konut ve
718,27 m2 ticari alan olmak Ulzere toplam satilabilir alan 10.913,01 m2‘dir. Yapi
ruhsatindaki alanlar ise sadece emsale dahil edilen alanlar kapsamakta oldugundan
dederlemede satilabilir alan bilgileri proje satisinda kullanilacak olan ve ilgililerinden

temin edildigi sekilde dikkate alinmistir.

4.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve
en iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiksek degerin elde edilecegi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dedgerleme Standartlari (2017) 140-5. Maddesi'nde ise “En
verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

(@) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katilmcilar tarafindan makul olarak gdrilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilidi,

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve
yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif
kullanima dénlstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde
edecedi getirinin Uzerinde yeterli bir getiri Gretip Uretmeyecedi dikkate alinir.”
denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkuliin lokasyonu, yuzélgimu
blayukliga, fiziksel 6zellikleri, mevcut imar durumu ve ruhsatlar dizenenmis projenin
mevcudiyeti ile yasal izinleri dikkate alindidinda en verimli kullanim segenedinin ticaret ve

konut birimlerinden olusan karma proje seklinde oldugu goris ve kanaatindeyiz.
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5.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

51 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK
VERILER

Tarkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz igin donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yliksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylUk bir krize striklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir dislis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disik seviyesi olan % 4,99 goridlmustir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kilresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED’in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Agutos 2017 itibariyle %
11,5’lar mertebelerine kadar gikmistir.

Hazine ihalelerinde Olusan Ortalama Bilesik TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
Faiz (%) “ (%)
12 ¥
11.1 . e

11 2
10 2

g 1

8 0 1

Tem16  Eyl16 Kasl6 Ocal? Marl7? Mayl7 Teml7 Tem16  Eyl16 Kasl6  Ocal? Marl7 Mayl7 Teml7

Kaynak: TCMB. Is Bankes!, Datesream
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5.1.1 TURKIYE EKONOMISi, BUYUME VERILERI VE YILLARA GORE ENFLASYON
ORANLARI

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st (ste biyime
kaydedememistir. 2002-2008 yillar arasinda ise Ust Uste pozitif buyime saglanmistir.
2008 yilinda dinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle lGlkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyiime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan aciklanan 2016 yili birinci ceyrek bliylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gerceklesmis olup, ikinci ¢eyrekte de bir
onceki déneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin Ugluncl geyredinde bir dnceki yilin
ayni ceyredine gére % 1,8 azalma olmustur. Bliylime oranlarinin tum didnyada dustagu
ve beklentilerin altinda gerceklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde blylime oranlar
azda olsa devam edecegi yoninde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 biyimesi %

2,9 gelmis olup 2017 yil iginse yaklasik % 5’lik bir biylime hizi 6ngérmektedir.
Turkiye Yillk Buyume Oranlari (GSYH)
(Zincirlenmis Hacim Endeksi 2009=100,Yuzde Degisim)
16

12 4

-12

16

FYEF FFFFESE S

<aynak: TUIK

GSYH Biiyiimesi Dolar Cinsi GSYH
15 (yillik % degisim) bt (yibiklandirilms, milyar USD)
10 900
50
I HIITTHT ] —
-5 600
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kaynak: TUIK Is Bankos:
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Adustos 2017 tarihinde acgiklanan enflasyon verilerine gore; 2017 yili Temmuz ayinda

ortalama enflasyon % 9,8 olarak gerceklesmistir.

Kaynak: TUIK
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5.1.2 TURKIYE INSAAT SEKTORU VERILERI

2016 yili ikinci geyregindeki hizli yikselis gerek 6zel gerekse kamu sektorinin

yatinmlar ile talep canlanmasina bagli olarak gerceklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden

sonra ise sektor i¢ gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen

belli bir egilim icinde dengeyi bulmustur. 2107 yili 1. geyredinde icin insaat sektdrinin

aldigr pay 2016 yilina gore bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna dogru 2016 yilini

yakalamasi beklenmektedir.

Insaatin GSYH icinde Payi %

12,0
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9,6

8,0
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8.3

R 5,2 8,6

6,0

4,0

2,0

0,0

2016

ssillminsaatin GSYH iginde Payi %
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Insaat Sektorii Buyiime Hizi %
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Ulkemiz icin insaat sektdriiniin ¢ok biyiik bir kismini konut ve buna badh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektoérii biiyiime hizi
% 14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. insaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kliglik de olsa bir disus olsa da 2015 yil satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.

Turkiye genelinde konut satiglari 2017 Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gbre % 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 132.439 konut
satisi ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 84.788 konut satisi
ile Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik oldugu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi! ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir 6nceki
ylla goére, bina sayisi % 5,5 ylzolgimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6
oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Aynntilan (2014-2016 Yillan)

Yap ruhsati, Ocak - Aralik 2014-2016

Br énceki yila gore

Yil dedisim oran (%)
Gostergelar 2018 2015 2014 (1 2016 2015
Bina sayisi 131 848 124 052 139 541 55 1056
Yazélguma (m?) 202 321 341 188 472 301 220 853 829 73 146
Deger (TL) 184 172950 675 150 57€ 743 337 176 001 B25 189 154 93
Daire saysi 986 119 891 798 1031 754 10,6 -136

(r) Yapi @in istatistklen 2014 ve 2015 villan verien revize ecilmistir
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2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul dlcide seyrederken 3. ceyrek itibari
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ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda

yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Ingaat Maliyet Endsksi Degisim Oranlan
(2005=10C), II. Ceyek: MisanHazimn, 2017

)
2016 1. geyrek 2017 1. ceyrek
Toplam iscilik  Malzeme Toplam  lscilik  Malzeme
Bir nceki ceyrede gire dedigim
orani 2.2 41 15 2.9 31 2.8
Bir finceki yihn ayni ceyredine gire
dedisim oram 6,4 121 4.7 17,1 11,53 12,0
Dértceyrekortalamalanna gére
dedgigim oran 6,0 9.4 5,0 13,0 11,3 13,5

Kayrak: TUIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari dnemli dlgide insaat sektorindeki talep

blylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi

jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme s6z konusudur. 2015 yih

ilk yarisi konut kredileri talebi yiksek gorinlrken ikinci yar itibariyle sert bir dlsls

yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma stz konusudur. BDDK verilerine

gbére 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015

yilinda 143 milyar TL dlzeyine yukselmistir. 2015 yih itibarn ile kisi basina kullanilan

konut kredisi miktari ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandirilan konut

kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmistir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52

milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

Satis Ortalama Satis-Adet | 2015 yili Satis 2016 Yil Satis \2{:':'1;:;(;:.'6
Tiirleri (2011-2015) Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) Farki ’
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar

Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar
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Ortaloama
Sabs Turleri  Satis
(2011-201S)

20IS yih Satis 2016 Yil Savg 2016 2017
Rakamlan Rakamlan Ocak-Temmuz Ocak-Temmuz

Toplam
Satislar

770232

1341452

1289.320

1116240

Ipoteki 368720 434388 449508 224,840 283950
Satislar
Diger Satislar BETAFS 854932 891945 487302 485282

2017 yili ilk yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déneminden 58.090 adet
fazla olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.

2017 yili ilk yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déneminden 58.090 adet
fazla olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina goére 59.110 adet daha fazla
gerceklesmistir.

Yillara Gore ipotekli Satislar

900.000

800.000

700.000

600.000
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400.000
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100.000

2016/7 2017/7

B ipotek B piger B Toplam Satislar

Turkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir énceki
yihin ayni dénemine goére %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gercgeklesmistir. Metrekare
basina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gerceklesmistir. Ayni donemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 vyil
haziran ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gbére %11,45 artarak 228,27 seviyesine

ulasmistir.
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Konut Fiyat Endeksi Degisimi (Haziran 2016 - Haziran 2017)
Bir Onceki Aya Gore Bir Onceki Yilin Ayni Ayina

Degisim (%) Gore Degisim (%)

Haziran 16 21389 092 13.87
Temmuz 16 2174 165 1398
Agustos 16 219,70 105 1418
Eylul 16 22138 076 1390
Ekim 16 22245 048 1286
Kasim 16 22408 072 1226
Aralik 16 22595 085 1226
Ocak 17 2286l 118 1259
Subat 17 23114 Al 13.33
Mart 17 23380 115 13.37
Nisan 17 23590 090 1313
Mayss 17 23873 120 12,65
Haziran 17 24107 098 1271

Kaynak: TCMB

U¢ biylk ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki

gelismeler dederlendirildiinde, 2017 yili Haziran ayinda bir énceki aya gore Istanbul,

Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis goériimustar.

Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla

ylzde 8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis gostermistir.

5.1.3 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:

FED’in parasal genigsleme politikasini yavaslatarak faiz artirrm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirnmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,

Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler tGzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek diizeyde olmasi,

Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan 6nlemler,

Geng bir nlfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.
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5.1.4 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI BEKLENTISI

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yiinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler i1siginda Tirkiye ekonomisinde de son ¢eyrekte bir
daralma gorilmustir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir dnceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yihinin tamami icin de 6ngérimiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25’i alicinin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin dedistirilerek oranin % 20’ye cekilmesi gibi bircok tesvikle

konut satislarinin sayisinin artacadgi yonindedir.

5.2 BOLGE ANALIZI

5.2.1 iISTANBUL iLi

S— Istanbul, 42° K, 29° D
g‘ koordinatlarinda yer alir. Istanbul

L A8 Bodazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek

- sekilde  Tuarkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doduda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek

0 metropoldur.

Istanbul'un yazlarn sicak ve nemli; kislari soduk, yagish ve bazen karhdir. Yilhk
yagmur disiust 870mm’dir. Nem ylizinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha sodguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yadabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama
sicaklik 28°C’dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 vyillan arasinda Roma
Imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans Imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli

Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.
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Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bodazici ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini
birbirine baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa
Yakasi'nda, 14'U ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilceleri (¢ ana bdlgeye
ayrnilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk nifusuyla dinyanin en kalabalik sehirlerinden olan
Istanbul'un nifusu son 25 vyida 4 katina ckmistir. Istanbul'da yasayanlarin
yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile
bircok insan Istanbul'a gé¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri
olusturmustur.

Istanbul kent &lcedinde son yirmi yilda hizli bir dénisim yasamistir. Kent
merkezinde yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénusime
benzer sekilde kent geperinde bulunan dogayla ig ice dlsik yogunluklu konut alanlarina

tasinmiglardir.

5.2.2 BEYLIKDUZU ILCESI

M.O. 7 yy da ilk yerlesimin basladi§i Beylikdiizii'niin kurucularinin Helenler oldugu
varsayillir. M.0. 2.yy'da Bizans egemenliine giren Biyilikcekmece'nin gdzde
beldelerinden biri olan Beylikdiiz(i, istanbul'un fethinden sonra Osmanli imparatoriugu'na
baglanmistir. Sinirlan igerisinde kalan bolgede henliz pek fazla kalintiya rastlanmamis
olmasi, ilk bakista Beylikdlizi'nin tarihi konusunda yaniltici bir izlenim verebilir. Fakat
yerlesim vyerlerinin sinirlari zamanla, basta yOnetsel olmak Uzere c¢esitli nedenlerle
degisiklige ugradigi icin, 6ézellikle de Istanbul gibi diinyanin tarihsel doku bakimindan en
zengin sehirlerinden birinde, bir semtin tarihine iliskin izleri strerken, resmi sinirlardaki
bu tarihsel dediskenligi gbzardi etmeden, yanlis pesin hiikiimlere karsi belirli bir esnekligi
stirekli gézetmek, semtleri cevredeki yerlesim yerleriyle birlikte dederlendirmek gerekir.
Bu bakimdan Beylikdiizii ve cevresinin sanilanin aksine Istanbul'un, hatta Tiirkiye'nin ve
didnyanin en eski yerlesim yerlerine aslinda cok yakindi.

Beylikdlizii, TBMM'nde 6 Mart 2008 yilinda kabul edilen ve Resmi Gazete'nin 26824
numarall muikerrer sayisinda yayinlanan 5747 Sayih “Blylksehir Belediyesi Sinirlari
Icerisinde Ilce Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” ile
tesis edildi. Kanunun ilge kurulmasini belirleyen 1. maddesinin 20. fikrasinda Beylikdlzu
ilgesinin kurulmasina iliskin olarak, “Glrpinar ve Yakuplu” ilk kademe belediyelerinin
tlzel kisilikleri kaldirllarak ekli (18) sayili listede adlari yazili mahalleler ile mahalle
kisimlar Beylikdiizi ilk Kademe Belediyesine katilmistir. Ekli (18) sayili listede adlari

yazili mahalleler merkez olmak lizere Istanbul Ilinde “Beylikdiizi” kurulacagi karara
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baglaniyordu. 18 Sayil listede ise Beylikdizi ilk kademe belediyesine bagh “Blylksehir,
Cumhuriyet, Sahil, Baris, Kavakl” mahalleleri ile Glarpinar ilk kademe belediyesine bagh
“Adnan Kahveci, Dereagzi, Merkez” mahalleleri ve Yakuplu ilk kademe belediyesine bagl
“Marmara, Merkez” mahallelerinin yeni ilcenin mahallelerini olusturacadi ifade ediliyordu.

Boylece Beylikdiizii, 2008 vyilinda Istanbul’'un bati kesiminde, Marmara Denizi
sahilinde, Avrupa vyakasi béliminde Kigikcekmece Go6li ile Blylkcekmece Koyu
arasinda yer alan bdlgede, ilce olarak kuruldu. Ayni tarihte kurulan 5 ilgceden biri olan
Beylikdiizii, ilce oldugunda 186.784 niifusa ve 10 mahalleye sahipti. Daha evvel
Blylkcekmece ilge sinirlar iginde bulunan Beylikdlizli (Kavakh), Girpinar ve Yakuplu
belde belediyelerin bazi mahallelerinin birlestiriimesiyle olusturulan Beylikdiizi ilgesine,
Yakuplu Belediyesi sinirlarina dahil Gulzelyurt ve Merkez OSB Mahalleleri ve Gurpinar
Belediyesi sinirlarindaki Pinartepe Mahallesi dahil edilmemisti. Bunlardan Pinartepe,
Blyukcekmece ilgesine; Guzelyurt ve Merkez OSB Mahalleleri ise Esenyurt ilgesine verildi.
Bu mahallelerin Beylikdizl ilgesi sinirlan disinda kalmasiyla 22.891 kisi de diger ilge
nifuslarina katilmisti. Giinimiizde Beylikdiizii Istanbul'un en gdzde ilcelerinden biri olup
ilce sakinlerinin rahat yasadigi, sosyal alanlarinin gok, su¢ oraninin en az oldugu ilge
haline gelmis ve her gecen glin kendini gelistiren bir Belediye olmustur. Nufusu 2016 yil

verilerine gére 297.420 kisidir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Gelisen bir bolgede yer almasi,
e Ulasim imkanlarinin kolayhdi,
e Bodlgenin altyapisinin blylk oranda tamamlanmis olmasi,
e Parselin imar durumu,
e Mimari projelerin hazirlanmis olmasi,
e Yapi ruhsatlarinin mevcudiyeti,
e Konut olarak tercih edilen bir bélgede yer almasi,
e Planlanan dukkanlarin caddeye cepheli olmalari,
Olumsuz etken:
e Son dénemde genel ekonomik gorinimin duragan seyretmesi,
e Bolgede cok sayida yeni proje bulunmasi sebebiyle arz fazlaligi bulunmasi,

e Bulundugu cadde (zerinde ticari hareketliligin kisitli olmasi.

5.4 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi vyapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dedgerleme
Standartlar hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Gayrimenkul Mulk

Dederlemesi, Madde 5.22 - Karsilastirma Unsurlari esas alinmistir.
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Devredilen Gayrimenkul
Miilkiyet Haklarn

Bu raporda dederleme konusu Gayrimenkule emsal
olabilecek milkiyet vyapisinda kalan gayrimenkul
emsalleri secilmistir.

Finansman Sartlari

Bu raporda 06zel finansman dlzenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Satis Kosullari

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi
etkileyen 06zel satis kosullarinin (pazarlama suresi,
genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi
durumlar vd.) olmasi durumunda piyasa arastirmasi
bolimiinde belirtilerek degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller bulunmakta olup masraf paylar
dikkate alinmistir.

Pazar kosullari

Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni
pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Konum

Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni veya
cok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup piyasa bilgileri béliminde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkhh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farklihklar ise belirtilerek degerlemede
dikkate alinmislardir.

Fiziksel Ozellikler

Bu raporda emsal Gayrimenkullerin fiziksel 6zellikleri
ve imar durumlan (bagimsiz bolimler igin Unite tipi,
kullanim alani bayUkltagu, yapi yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.

Kullanim

Bu raporda benzer en verimli ve en iyi kullanima
sahip olan mulkler kullaniimistir.

Doviz Kuru

TC Merkez Bankasi 25.12.2017 tarihli ABD Dolari
Efektif Satis Kuru olan 3,8156 TL esas alinmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkuller asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Diikkan Emsalleri;

1. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdlgede ve Kocatepe Caddesi'ne cepheli

konumda yer alan bodrum kati 40 m2, zemin kati 100 m2 olmak Uzere toplam 140

m2 kapali kullanim alanina sahip ve 40 m2 bahge kullanimi bulunan dikkan
1.000.000,-TL (ortalama birim degeri 7.143,-TL/m2 / bodrum kat 1/4 oraninda

zemin kata indirgendidinde indirgenmis alan 110 m2 ve zemin kat birim degeri

9.091,-TL/m2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile satilk olup pazarlik payi
bulunmaktadir. (0 555 701 47 43)
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2. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdlgede ve Havadar Sokak (zerinde, Galip
Balkar Ortaokulu caprazinda yer alan binada konumlu 45 m2 kapali kullanim alanina
sahip dikkan 750.000,-TL (16.667,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik payi
bulunmaktadir. (0 530 288 97 38)

3. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bolgede, Yesilyurt Caddesi lzerinde konumlu
bodrum kati 100 m2, zemin kati 100 m2 olmak lzere toplam 200 m2 kapali kullanim
alanina sahip dukkan 2.000.000,-TL (ortalama birim dederi 10.000,-TL/m?2 / bodrum
kat 1/4 oraninda zemin kata indirgendiginde indirgenmis alan 125 m2 ve zemin kat
birim dederi 16.000,-TL/m2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile satilik olup pazarlik
pay! bulunmaktadir. (0 553 295 13 13)

4. Rapor konusu tasinmazin bulundudgu bélgede ve Hirriyet Bulvari ile 9. Sokak
kesisiminde yer alan sokak (zerinden bakildiginda zemin kat, bulvar (zerinden
bakildiginda ise bodrum kat seviyesinde yer alan kurumsal firma tarafindan kullanilan
2. bodrum kati 82 m2, 1. bodrum kati 391 m2 olmak Uzere toplam 473 m2 kapal
kullanim alanina sahip dikkan 2.600.000,-TL (ortalama birim degeri 5.497,-TL/m2 /
2.bodrum kat 1/4 oraninda 1. bodrum kata indirgendiginde indirgenmis alan 411,50
m2 ve 1. bodrum kat birim dederi 6.318,-TL/m?2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile
satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir. (0 541 410 33 41)

5. Rapor konusu tasinmazin bulundugu boélgede, Kavakli Caddesi Gizerinde konumlu Ak
Kavakli Konutlari binyesindeki 115 m?2 kapali kullanim alanina sahip ve asma kat
yapildiginda 230 m2 alanli olacadi belirtilen dikkan 1.350.000,-TL (11.739,-TL/m?2)
bedel ile satilik olup pazarhk pay! bulunmaktadir. (0 530 016 85 55)
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Bolgede Konumlu Olan Satihk Konut Emsalleri;

6.

10.

11.

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede yer alan Yiksek Konutlar blinyesindeki
100 m2 kapall kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 2+1 kullanimli daire
330.000,-TL (3.300,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik payr bulunmaktadir.
(0 542 344 23 38)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede ve Kocatepe Caddesi Gzerinde yer alan
site blnyesindeki binanin 10. son katinda konumlu 100 m2 kapah kullanim alanina
sahip oldugu beyan edilen 2+1 kullanimh manzaral daire 290.000,-TL (2.900,-
TL/m?2) bedel ile satilik olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 535 462 24 20)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdélgede, Oduzhan Caddesi Uzerinde yer alan
Palmiye Konutlari Projesi blinyesindeki 150 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu
beyan edilen 3+1 kullanimh daire 480.000,-TL (3.200,-TL/m2) bedel ile satilik olup
pazarlik payi bulunmaktadir. (0 549 870 35 75)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Sehr-i Beyaz Konutlar blinyesindeki
150 m?2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimli manzarah
daire 565.000,-TL (3.778,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik pay! bulunmaktadir.
(0 532 485 61 23)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu boélgede, Huzurlu Marmara Sitesi blinyesindeki
140 m2 kapal kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimh manzarali
daire 635.000,-TL (4.535,-TL/m?2) bedel ile satilik olup pazarlik pay!r bulunmaktadir.
(0 544 876 30 40)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdlgede, 4 bloklu butik site blinyesindeki 130
m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimh daire 398.000,-
TL (3.061,-TL/m2) bedel ile satihk olup pazarlik payl bulunmaktadir.
(0 554 296 48 08)
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Bolgede Konumlu Olan Satilik Arsa Emsalleri;

12.

13.

14.

15.

16.

Rapor konusu tasinmazin bulundugu boélgede, Katip Celebi Sokak Uzerinde yer alan
807 m2 buyuklige sahip oldugu ve konut+ticaret alani (Emsal: 1,60 ve Hmaks:
15,50 m) imarli oldugu beyan edilen 342 ada, 9 parsel 3.300.000,-TL (4.089,-TL/m?2)
bedel ile satilik olup pazarlk payi bulunmaktadir. (0 554 819 30 00)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdélgede ve daha iyi konumda olan Fatih Sultan
Mehmet Caddesi lizerinde yer alan 2.359 m2 buyuklige sahip oldugu ve konut alani
(Emsal:1,00) imarh oldugu beyan edilen 751 ada, 7 parsel 11.000.000,-TL (4.663,-
TL/m?2) bedel ile satilik olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 542 895 93 92)

Rapor konusu tasinmazin bulundudu bélgede, Ihlas 2 Evleri'ne yakin konumda yer
alan 652 m2 biyuklige sahip oldugu ve konut alani (Emsal: 1,60, Hmaks: 15,50 m)
imarli oldugu beyan edilen arsa 2.540.000,-TL (3.895,-TL/m2) bedel ile satilik olup
pazarlik payi bulunmaktadir. (0 533 490 41 60)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Emniyet Mudurligi'ne yakin konumda
yer alan 760 m2 blyuklige sahip oldugu ve konut+ticaret alani (Emsal: 1,60,
Hmaks: 15,50 m) imarli oldugu beyan edilen arsa 2.700.000,-TL (3.553,-TL/m?2)
bedel ile satilik olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 543 299 11 81)

Rapor konusu tasinmazin bulundudu bélgede, Ihlas 2 Evleri'ne yakin konumda yer
alan 1.083 m2 biylklige sahip oldugu ve konut alani (Emsal: 1,60, Hmaks: 15,50
m) imarh oldugu beyan edilen arsa 3.700.000,-TL (3.416,-TL/m?2) bedel ile satilik
olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 533 490 41 60)

»
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimi ve
maliyet yaklasimi kullanilir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin
tipine ve verilerin kullanilabilirligine goére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri icin
secilen her tir yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhigin dederi,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkdi
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin  buglinkii dedere
indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akiglari (INA) yénteminin
varyasyonlari olup, asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin
kismen veya tamamen gegerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigcimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi ve gelir yaklasimi kullaniimistir.

7.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPIiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirlabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklagimi ifade eder. (UDS 2017)
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Yukaridaki tanimdam hareketle bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikariimis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler
gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
goristlmuas; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 0&zelliklere gore karsilastiriimasi ve
uyumlastinilmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum /
lokasyon, buyuklik, imar durumu, vyapilasma hakki, fiziksel o6zellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok kotl, kotu, kott-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve g¢ok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklari sunulmus olup ayrica buyuklik bazindaki dederlendirmeler de
asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi
Cok Kot Cok Buyuik % 20 Uzeri
Kotu Buyuk % 11-% 20
Orta Kotu Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10—(-% 1)
iyi Kuiguk -%20—(-%11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 uzeri

7.1.1 SATILIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 1 2 3 4 5
(Z:‘r:;in kata indirgenmis Kullanim Alani 110 45 125 211 115
istenen Fiyat (TL) 1.000.000 750.000 | 2.000.000 | 2.600.000 | 1.350.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 850.000 637.500 | 1.700.000 | 2.210.000 | 1.147.500
Birim Deger (TL/m?) 7.727 14.167 13.600 5.377 9.978
Konum Diizeltmesi (%) 25% 25% 30% 30% 30%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% -25% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) -5% -5% -5% -5% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 20% 20% 25% 0% 30%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 6.439 11.806 10.880 5.377 7.675
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 8.435
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7.1.2 SATILIK DAIRE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZi
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Emsal No 6 7 8 9 10 11
Kullanim Alani (m?) 100 100 150 150 140 130
istenen Fiyat (TL) 330.000 290.000 480.000 565.000 635.000 | 398.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 313.500 275.500 456.000 536.750 603.250 378.100
Birim Deger (TL/m?) 3.135 2.755 3.040 3.578 4.309 2.908
Konum Diizeltmesi (%) 0% 10% 5% 10% 15% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) -20% -20% -20% -20% -20% -20%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% -15% 0% 10% 15% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -20% -25% -15% 0% 10% -20%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 3.919 3.673 3.576 3.578 3.917 3.635
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 3.716
7.1.3 SATILIK ARSA EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI
Emsal No 12 13 14 15 16
Alani (m?) 807 2.359 652 760 1.083
istenen Fiyat (TL) 3.300.000 11.000.000 | 2.540.000 | 2.700.000 | 3.700.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 2.970.000 9.900.000 | 2.286.000 | 2.430.000 | 3.330.000
Birim Deger (TL/m?) 3.680 4.197 3.506 3.197 3.075
Konum Diizeltmesi (%) -5% -5% 0% 0% 0%
Yiizolgimii Biiyuklugii Diizeltmesi (%) -5% 0% -5% -5% 0%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) -5% -10% -5% -5% -5%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -15% -15% -10% -10% -5%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 4.329 4,938 3.896 3.552 3.237
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 3.990

7.1.4 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen 6zellikler gézéninde bulundurularak tasinmaz igin takdir edilen arsa m2 birim

dederi asadidaki tabloda belirtilmistir.

YUzOLCUMU m BIRIM YUVARLATILMIS
ADANO |PARSELNO (m?) DI:-I(::‘IF)RI PIYASA DEGERI (TL)
483 5 4.552,51 3.990 18.165.000

7.2 GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI HESABI

VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir

cari dedere donusturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,
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varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkl
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiillen gelecekteki nakit tutarlarin buglnkid degere
indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin
varyasyonlar olup, asagida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri icin
kismen veya tamamen gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yoéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varhdin buglinkii dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun omuirld veya sonsuz omdurld varliklarla ilgili bazi durumlarda,
INA, varligin kesin tahmin siiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden degeri
icerebilir. Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin stresi bulunmayan bir devam
eden deder tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi
olarak nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazl degerleme yayginlkla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkullin yillhk getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin belli
bir sure icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buglinkii dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin, arazi Gzerinde
gerceklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis Nakit Akimlari
yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile satis hasilatinin yine INA
yontemiyle hesaplanan buginkl finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi
varsayllmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlar hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

7.2.1 PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Parsel Uzerinde gelistirilmesi muhtemel proje ve projenin buyuklikleri hazlihazirda
ruhsat ve mimari projeler lGzerinden esas alinmistir. Buna goére parsel Uzerinde insa
edilecek vyapilara iliskin insaat alani ve satilabilir alanlarin listesi asadidaki gibi

hesaplanmistir.
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PROJE 483 ADA, 5 PARSEL
TOPLAM iNSAAT ALANI (m2) 14.308,45
SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 10.194,74
SATILABILIR TiCARI ALAN (m?) 718,27
ORTAK ALANLAR (m?) 3.395,44

Varsayimlar

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi
yontemi” kullaniimigtir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (karl havi rayig
tutan), projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat
piyasasi guncel rayigleri esas alinmistir.

- Inséd edilecek olan yapilarin sinifi yapi sinifi III-B olup Cevre ve Sehircilik
Bakanhdi 2017 yih m2 birim maliyet listesine goére yapi sinifi III-B olan yapilarin
m2 birim bedeli 838,-TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan projenin m2 birim
maliyetinin konut alanlarinda %20 yliksek olacagi ve maliyetin 1.005,60 TL/m?2,
ticari alanlarda %10 oraninda dlisik olacadi ve buna gére maliyetin 754,20 TL,
bina ortak alanlarinda (giris holli, merdivenler, siginak, otopark ve teknik
hacimlerde vd) ise %40 oraninda disik olacagi ve maliyetin 502,80,-TL
mertebesinde olacadi varsayilmistir.

- Projenin toplam insaat maliyeti dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

Ty ——
FONKSIYON ALAN (m?) m B'R"\("TI'_\;'A“YET' MALIYET (TL)

KONUT 10.194,74 1.005,6 10.251.831

TICARI 718,27 754,2 541.719

ORTAK ALANLAR 3.395,44 502,8 1.707.227

TOPLAM | 14.308,45 845 12.500.777

- Zemin iyilestirmesi ve temel igleri igin yapilacak olan imalatlarin insaat
asamasinda teknik detaylarla ¢Ozllecegi varsayllmis ve hesaplanan ortalama
insaat maliyeti disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayilmistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki mevcut projelerin kalitesine uygun malzeme ve
iscilik kullanilacagi 6ngorilmastar.

- Insaatin yaklasik 2 yil icerisinde tamamlanacagi varsayilmistir.

- Yapilan maliyet hesaplarina proje blinyesindeki diger maliyet kalemleri olan
altyapr maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli, dodalgaz, elektrik,
atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre dlizenlemesi ve peyzaj maliyeti
(bina yakin gevresine iliskin cevre dlizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri)

dahil edilmis proje genel giderleri (binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik,
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tesisat vb. proje maliyetleri ile santiye giderleri vb.) ise ayrica hesaplanmistir.

Buna gore diger maliyetler asagidaki tabloda gosterilmistir.

insaat Maliyeti |- | 12.500.777
Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,00% 250.016
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri |3,50% 437.527
Yatirimci Sabit Giderleri 1,00% 125.008
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 1,50% 187.512
Miiteahhit Ucreti 7,00% 875.054
TOPLAM iNSAAT MALIYETIi | 14.375.894

7.2.2 PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Parsel (zerinde gelistiriimesi muhtemel proje blinyesinde olusacak birimlerin
tamaminin satilacagi varsayilmis ve projenin buginki finansal dederi bu dogrultuda
hesaplanmistir. Buna godre proje bilnyesinde olusacak konut ve ticari alanlarin
glinumuzdeki degerleri emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanmistir. Konut ve ticari
Unitelerin ortalama satis birim dederleri s.31 ve 32’deki emsal analiz tablolan ile
uyumlulastiriimis ve proje hasilatinin buglinkli dederi hesaplanmistir.

Yukaridaki emsal analiz tablolarinda da gorilecegi lizere konutlar igin ortalama m2
birim satis dederi yaklasik 3.716,-TL; ticari Uniteler igin satis dederi ise yaklasik
8.435,-TL olarak hesaplanmistir.

Buna gore proje hasilatinin bugtinki finansal dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

FONKSIYON | ALAN (m?) |m?BiRiM SATIS DEGERI (TL) | HASILAT (TL)
KONUT 10.194,74 3.716 37.883.654
TICARI 718,27 8.435 6.058.607

TOPLAM 10.096,14 4.052 43.942.261

7.2.3 INDIRGENMIiS NAKIT AKIMLARI YONTEMi iLE HESAPLANAN PROJENIN
BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek yillarda Uretecedi serbest (vergi
sonrasl) nakit akimlarinin buglinkii dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali
olarak belirli bir projeksiyonunu kapsar bigimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkuliin tasididi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine
indirgenmis ve gayrimenkuliin buglnki dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi

gereken) degeri ifade etmektedir.
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Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje siiresi boyunca
gerceklesecedgi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
degerlemeye konu hissenin hasilat Gzerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkulin
degeri tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Makroekonomik Biiyiikliikler:

Yililk Enflasyon Orani (TUFE), A.B.D. Yilik Enflasyon Orani (CPI), Dénemsel
Devaliiasyon Orani, Dénem Sonu Kuru ve Ortalama Kur varsayimlarn ekteki tablolarda
sunulmustur.

Reel iskonto Orani:

Risksiz getiri orani olarak Tirkiye Cumhuriyeti 10 yillik tahvil faiz orani olan %11,09
kullaniimig, olup bu oran %11 olarak yuvarlanmistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Satisa Esas Konut ve Ticari Alanlari:

Proje blnyesindeki satisa esas toplam konut alani 10.194,74 m?2, ticari alan ise
718,27 m2 olarak hesaplanmistir.

Insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje biinyesindeki toplam insaat alani 14.308,45 m2 olarak hesaplanmistir. insaat
maliyeti sayfa 32'de toplam 14.375.894 TL olarak hesaplanmistir. Bu tutar tabloya dolar
cinsinden aktarilmis olup Tulrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan aciklanan
25.12.2017 tarihli déviz satis kuru kullaniimistir.

Insaatin 2 yil sirece§i ve ilk yil %65, ikinci yil %35 oraninda gerceklesecedi
varsayllmistir.

Unitelerin Satislarinin Gerceklesme Oranlari ve Satis Fiyatlar::

Unite satislarinin 2018 ile 2020 yillari arasinda asagidaki gerceklesme oranlari ve m?2
satis fiyatlan ile realize olacadi varsayillmistir. Satis degerleri, bolgedeki diger projelerdeki
ortalama m2 birim bedelleri ve projenin nitelikleri dikkate alinarak belirlenmistir.

GlUnumuiz ekonomik kosullarindaki konutlar icin ortalama m2 birim satis dederi
yaklasik 3.716,-TL ; ticari Uniteler icin satis dederi ise yaklasik 8.435,-TL olarak
hesaplanmis olup bu tutarlar tabloya dolar cinsinden aktariimig, Tirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi tarafindan aciklanan déviz satis kuru kullanilmistir. Satis fiyatlarinin dolar

bazinda sabit kalacagi varsiimistir.

2018 2019 2020
Satis Gergeklesme Orani % 30 % 40 % 30
Konut m2 Satig Fiyati 974 USD 974 USD 974 USD
Ticari Unite m2 Satis Fiyati 2.211USD | 2.211USD | 2.211 USD
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Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlarn tablosundan da gorilecegi

Uzere) parsellerin buglinki dederi ~ 21.793.000,-TL olarak bulunmustur.

2018 2019 2020
Konutlarin m? Bagina Ortalama Satig Fiyati (USD) 974 I 974 974
Satisa Esas Konut Alani (m?) 10.195
Azami Yilhk Konut Satig Geliri (USD) 9.929.677 9.929.677 9.929.677
Ticari Birimlerin m? Bagina Ortalama Satig Fiyati (USD) 2.211 2.211 2.211
Satisa Esas Ticari Alan (m?) 718
Azami Yillik Ticari Birim Satig Geliri (USD) 1.588.095 1.588.095 1.588.095
Azami Yilhk Satig Geliri (USD) 11.517.772 11.517.772 11.517.772
Satis Orani 30% 40% 30%
Tahmini Yillik Satig Geliri (USD) 3.455.332 4.607.109 3.455.332
Toplam ingaat Alani (m?) 14.308
Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (USD) 263,32
Toplam ingaat Maliyeti (USD) 3.767.701
25/12/2017 USD/TL 3,8156
12/2016 — 11/2017 TUFE 12,31%
Yillik Enflasyon Orani (TUFE) 1% 10% 10%
A.B.D. Yillik Enflasyon Orani (CPI) 2% 2% 2%
Dénemsel Devaliiasyon Orani 9% 8% 8%
Doénem Sonu Kuru 4,152 4,478 4,829
Ortalama Kur 3,984 4,315 4,654
Reel iskonto Orani 1% 1% 1%
Nominal iskonto Orani 23% 22% 22%
1/ iskonto Faktorii 1,23 1,51 1,85
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akimi) 0%
Satis Gelirleri 18.354.423 14.910.117 16.079.538
Satis Orani 40% 30% 30%
Kimdilatif Satis Orani 40% 70% 100%
Azami Yillik Satis Geliri (USD) 11.5617.772 11.5617.772 11.517.772
Gergeklesmesi Varsayilan Yillik Satig Geliri (USD) 4.607.109 3.455.332 3.455.332
Gergeklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (TL) 18.354.423 14.910.117 16.079.538
ingaat Maliyeti 9.756.680 5.690.309 0
ingaat Gergeklesme Orani 65% 35% 0%
Kiimiilatif ingaat Gergeklesme Orani 65% 100% 100%
Azami ingaat Maliyeti (USD) 3.767.701 3.767.701 3.767.701
Gergeklesmesi Beklenen ingaat Maliyeti (USD) 2.449.006 1.318.695 0
Gergeklesmesi Beklenen insaat Maliyeti (TL) 9.756.680 5.690.309 0
29/12/2017 itiban ile indirgenmis Gelir 14.896.861 9.866.299 8.714.273
29/12/2017 Itibari ile indirgenmis ingaat Maliyeti 7.918.741 3.765.382 0
29/12/2017 itibari ile Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 6.978.121 6.100.917 8.714.273
29/12/2017 itibari ile Toplam indirgenmis Gelir (TL) 33.477.434
29/12/2017 itiban ile Toplam indirgenmis Maliyet (TL) 11.684.123
29/12/2017 itibari ile Projenin Finansal Degeri (TL) 21.793.311
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7.3 MALIYET HESABI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Parsel Gizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan bu yéntem kullanilmamamistir.

7.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESI

Kullanilan yodntemlere go6re ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 18.165.000
Gelir Indirgeme 21.793.000
Uyumlastirilmis Deger 18.165.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark vardir.

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varhda iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu dedildir.
Secim surecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) dederleme gérevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)1 ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin glcli ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varhdin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan
kullanilan yaklasimlar ve yéntemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti”

Ve yani sira UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve
sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir ydéntemin dogruluguna ve guvenilirligine
ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
dederlemesi icin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
dederlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve ydntemleri kullanmayi da g6z 6ninde

bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir yéntem ile glvenilir bir karar

INV 204 - 2017/6168 38



GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya
yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yénteminin,
hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu
farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli
degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek
bir sonuca ulastinlma slrecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gortlmektedir.” Denilmektedir.

Buna gore, Gelir Yaklagimi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimuzdeki
dederini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecee vyonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
slirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder
icerisinde gelistirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cgikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklasimi ile bulunan dederin alinmasi uygun gortlmustur.

Buna go6re rapor konusu tasinmazin pazar dederi 18.165.000,-TL olarak takdir

olunmustur.

8.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UC YIL
ICERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller icin, sirketimiz tarafindan son (g
yil  icerisinde GYO kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporu

bulunmamaktadir.

9.BOLUM NIHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, kullanim alani buyudkliklerine, mimari &zelliklerine, yasal izinlerine ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina goére giinimuz ekonomik kosullari itibariyle takdir

edilen Pazar ve kira dederleri toplamlari asagidaki tablolarda sunulmustur.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIiR EDILEN
PAZAR DEGERI (KDV HARI() 18.165.000,-TL 4.760.719,-USD
PAZAR DEGERI (KDV DAHiIL) 21.434.700,-TL 5.617.649,-USD
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Bulundugu bdlge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklari géz éninde
bulundurularak, degerleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor 2 (iki) suret hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller icin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tirkiye Dederleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hukimlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 05 Ocak 2018

(Ekspertiz tarihi: 29 Aralik 2017)

10. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkullerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakhg portfoyiinde “Proje” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,

Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertag GUNDOGDU
Harita Mihendi Harita hendisi
A7
{9
(SPK LisAns Belge No: 401651) (SPKE ats Belge’No: 401865)
Sorumlu Degerleme Uzmani Sordmlu Degerleme Uzmani
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11. BOLUM EKLER

e Konum krokileri

e Tapu sureti

e TAKBIS kaydi

e Sozlesme

e Fotograflar

e Mimari proje fotograflari

e Yapi ruhsatlan

e Imar durum belgesi 6rnegi

e Raporu hazirlayanlarn tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
e Resmi imar durum yazisi

e Ekspertiz hizmetleri s6zlesmesi
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