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Degereme Dol A REH3ER

DEGERLEME RAPORU

DEGERLEMEYI TALEP | ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S
EDEN

DAYANAK 01.12.2017
GAYRIMENKULUN Topgular Mahallesi, Tikvegli Caddesi No:8
POSTA ADRESI Eylup/ISTANBUL adresinde yer almaktadir.
RAPOR TARIHI 28.12.2017

RAPOR NO 2017/0Z/1221-4

Milkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.S.
'ne ait olan; Istanbul 1li, Eyup Ilgesi, Topgular
RAPORUN KONUSU Mahallesi, 247 ada, 56 numarali Parselde kayitl
Bahceli Kagir Fabrika ve Mistemilat Binalar nitelikli
tasinmazin piyasa dederinin tespiti.

26.12.2017 tarihinde, saat 11:32 itibari ile Tapu
Kadastro Genel Mudiarligd Web Portali'ndan alinan
TAPU INCELEMESI glncel takbis belgesine goére dedgerleme konusu
tasinmazlarin tGzerinde herhangi bir takyidat kaydina
rastlanmamistir.

Eyip Belediyesi Imar Muidurligu Arsivinde yapilan
incelemelerde 02.07.1998 tasdik tarihli, 16.07.2002
ve 19.03.2005 plan tadilat tarihli 1/1000 dlgekli
IMAR DURUMU “Eylp Uygulama Imar Plani”na gdére rapora konu
tasinmaz “A Bdlgesi” olarak belirlenen Klguk Sanayi
Ticaret ve Hizmet saha dahilinde kalmaktadir. Ayrica
yol ve park alan terkleri mevcuttur.

Dederleme konusu tasinmazlarin herhangi bir

KISITLILIK HALI kisithlik hali bulunmamaktadir.
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Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. QEHBEQ

KDV Haric Piyasa Degerinin;
64.910.000,-TL
(Altmisdortmilyondokuzylizonbin Tlrk Lirasi)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
76.593.800,-TL

DEGERI (Yetmisaltimilyonbesylizdoksantcbinsekizyliz Tlrk Lirasi)
KDV Hari¢ Toplam Aylik Kira Degerinin;
82.760,-TL (Seksenikibinyediytzaltmis Turk Lirasi)
KDV Dahil Toplam Aylik Kira Degerinin;
97.657,-TL (Doksanyedibinaltiytzelliyedi Tirk Lirasi)

RAPORU

HAZIRLAYAN Eyup SAMAN (SPK Lisans N0:400699)

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU
DEGERLEME UZMANI

Aydil CEVEN (SPK Lisans No:401407)

UYGUNLUK BEYANI

Raporda sunulan bulgular degerleme uzmaninin elde
ettigi tim bilgiler cercevesinde dogru oldugu;
Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen
varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugu;

Kisiseli tarafsiz ve 6ényargisiz profesyonel analiz, fikir
ve sonuclardan olustugu,

Degerleme uzmaninin degerleme konusunu
olusturan milkle ve degerlemeyi talep eden misteri
ile herhangi bir iliskisinin bulunmadigi;

Dederleme hizmetinin  {cretinin  raporla ilgili
herhangi bir sarta bagh bulunmadigi;

Dederleme uzmaninin bu rapor icin gerekli mesleki
egitim, bilgi ve deneyime sahip oldudu;

Dederleme uzmaninin raporun hazirlanmasi
sirasinda milkl kisisel olarak denetledigi;
hususlarini beyan ederiz
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Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. ‘ QEHBE?

1.1 ICINDEKILER

BOLUM 1

Sorumlu Dedgerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Raporun Kurul Dizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigi

BOLUM 1

RAPOR BILGILER]

1.1  Igindekiler

1.2 Rapor Tarihi ve Numarasi
1.3 Rapor Taru

1.4  Raporu Hazirlayanlar

1.5

1.6  Dederleme Tarihi

1.7 Dayanak Sézlesmenin Tarih ve Numarasi
1.8

BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 Sirketin Unvani ve Adresi

2.2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

2.3 Musgterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa getirilen Sinirlamalar

2.4 Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

2.4.1 Piyasa Dedgeri (Pazar Degeri, Makul Deder)

2.4.2 Duizenli Likiditasyon Degeri

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Dederi (Tasfiye Degeri)

2.5 Dederlemede Kullanilan Yontemler

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklagimi

2.5.3 Maliyet Yaklagimi

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1  Gayrimenkulin Yeri, Konumu, Tanimi ve Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dékimanlar

3.3 Imar Bilgileri

3.4  Gayrimenkuliin Son Ug Yilhk Dénemdeki Durumu

3.5 Gayrimenkulin Takyidat Bilgileri

3.6 Dederlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin Alinip
Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portfoylne
Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiklmleri Cercevesinde Bir Engel Olup
Olmadigr Hakkindaki Gorus

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim Kurulusu ve
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Dederin, Dederlemesi Yapilan Projeye Iliskin Olduguna ve
Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Dederin Farkli Olabilecedine
Iliskin Aciklama
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BOLUM 4

DEGERLEMES]I YAPILAN GAYRIMENKULE iLISKIN ANALiZLER

4.1  Gayrimenkullin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2  Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve

Dayanak Veriler

3 Dederleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

4  Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Dederlemede Baz Alinan Veriler

7  Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Agiklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin

Secilmesinin Nedenleri

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

4.10 Nakit/Gelir Akimlari Analizi

4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile
Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analiz i

4.14 Kira Dederi Analizi ve Kullanilan Veriler

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Dederi

4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Dederi Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

4.18 En Yiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

4.19 Mdisterek veya Bolinmus Kisimlarin Dederleme Analizi

4.20 Hasllat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari

BOLUM 5

ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1  Farkl Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastirilmasi ve Bu
Amacla izlenen Yéntem ve Nedenler

5.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri

5.3  Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi

5.4 Dederlemesi yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagl Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortaklklari Portféyline Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

BOLUM 6

SONUC
6.1  Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi
6.2  Nihai Deder Takdiri

EKLER: 1- Fotograflar
2- Mimari Proje Resimleri
3- Yapi Kullanma 1izin Belgesi
4- Yapi Ruhsati
5- Lisans Belgeleri
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alarko Gayrimenkul Yatirm Ortakhigi A.S.'nin 01.12.2017 tarihli
talebine istinaden, sirketimiz tarafindan 28.12.2017 tarihinde, 2017/0Z/1221-4
rapor numarasi ile dizenlenmistir.

1.3 Rapor Tiru

Bu rapor, milkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. 'ne ait olan;
Istanbul 1li, Eylp Ilcesi, Topcular Mahallesi, 247 ada, 56 numarali Parselde
kayith Bahcgeli Kagir Fabrika ve Mduistemilat Binalar nitelikli tasinmazin
28.12.2017 tarihli adil piyasa degerlerinin Tlrk Lirasi cinsinden belirlenmesi
amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul dedgerleme raporu; milkiin mahallinde vyapilan inceleme
neticesinde ilgili resmi ve 6zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler,
degerleme yontem ve standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. Raporun
hazirlanmasinda; Aydil CEVEN (Sorumlu Degerleme Uzmani) ve Eylip SAMAN
(Sorumlu Degerleme Uzmani) gorev almiglardir. Adi gecen degerleme
uzmanlari dedgerlemeyi yapabilmek icin gerekli kalite, ehliyet ve deneyime
sahiptirler.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul dederleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Dederleme
uzmanlari Aydil CEVEN ve Eyup SAMAN gorev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporunun hazirlanmasi sirasinda dederleme uzmanlarimiz
01.12.2017 tarihinde c¢alismalara baslamis, 28.12.2017 tarihinde rapor
tamamlanmistir.

1.7 Degerleme S6zlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu dederleme raporu 01.12.2017 tarihinde Alarko Gayrimenkul Dederleme
A.S.'nin yazili dederleme talebi dogrultusunda hazirlanan 01.12.2017 tarihli
Degerleme Hizmet Sozlesmesi ile resmilesmistir. S6zlesmede iki tarafin hak ve
yUukumlUlUkleri belirtilmis ve rapor sodzlesme hiklimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2017/0Z/1221-4 numarali rapor, Sermaye
Piyasas! Kurulu Seri VII No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile kurulun 20.07.2007
tarih 27/781 sayili kararinda yer alan dederleme raporlarinda bulunmasi
gereken asgari hususlar cercevesinde hazirlanmistir

BOLUM 2
SIRKET - MUSTERI BILGIiLERI, KULLANILAN DEGER TANIMLARI
2.1 Sirket Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Rehber Gayrimenkul Dedgerleme Danismanhk A.S. unvani ile
Karagumrik Mahallesi, Vatan Caddesi, Emlak Bankasi Konutlari, A3 Blok, No:74,
Daire:6 Fatih/Istanbul adresinde, 11.08.2010 tarihinde, faaliyet alani
gayrimenkul dedgerleme ve danismanlik olmak lzere kurulmus olup, resmi, 6zel,
yerli ve yabanci kurum ve kuruluslara, Uluslararasi Degerleme Standartlarina ve
Turkiye'de yurlrlikte bulunan mevzuata uygun olarak dederleme hizmeti
vermektedir.

Sirketimiz T.C. Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili
“Sermaye Piyasasi Mevzuati cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti
Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar
Hakkinda Tebli§” cercevesinde, gayrimenkul dedgerleme hizmeti vermek Uzere
Kurul Karar Organi’'nin 23.03.2012 tarih ve 10/342 sayili toplantisinda alinan
karar geregince SPK mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti
vermek Uzere yetkilendirilmistir.

Ayrica sirketimize, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun 04.04.2013
tarih ve 5271 sayili karari ile Bankalara Dederleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11. maddesine istinaden
Bankalara Yénetmeligin 4. maddesi kapsamina giren “Gayrimenkul, Gayrimenkul
Projesi veya Bir Gayrimenkule Bagli Hak ve Faaliyetlerin Dederlemesi * hizmeti
verme yetkisi verilmistir.

Sirket Yoneticilerimiz ve Sorumlu Dederleme Uzmanlarimiz sirket kurulmadan
onceki donemde de uzun vyillar gayrimenkul degerleme konusunda calismis
tecribeli kisilerden olusmaktadir.
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Sirketimiz kuruldugu glinden bugline kadar vyerli ve vyabanct bankalar,
gayrimenkul yatirrm ortakhklari, finansal kiralama, sigorta ve reasirans
sirketleri, kamu kuruluslari, denetim sirketleri, belediyeler, araci kurumlar,
vakiflar, holdingler ve diger kamu ve o06zel kuruluslarina yonelik hizmet
sunmaktadir.

2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

Alarko Gayrimenkul Yatirm Ortakligi "AGMYQO” 1996 yilinin Temmuz ayinda,
1978 yilinda kurulmus bir Alarko sirketinin Gayrimenkul Yatirrm Ortakligina
donlstirtlmesi ile kurulmustur. AGMYO’nun gergeklestirdigi ilk islem sirkete
ayni sermaye olarak konulan, kaba insaati bitmis 37.000m?2 lik bir ofis binasinin
Ekim 1996 tarihinde Osmanli Bankasi‘na satiimasi islemidir. Gergeklestirilen bu
ilk islemden sonra, gerek Alarko Toplulugu’nun gelistirdigi projelere yatirim
yaparak gerekse topluluk sirketlerinin elindeki gayrimenkulleri devralarak kira
geliri elde etmektedir. Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S Muallim Naci
Cad. No: 69 34347 Ortakéy-ISTANBUL adresinde faaliyetini siirdiirmektedir.

2.3 Misterinin Talebinin Kapsami ve Varsa Getiriler Sinirlamalar

Bu dederleme raporu; Istanbul ili, Eylp Ilcesi, Topcular Mahallesi, 247 ada, 56
parselde “Bahgeli Kargir Fabrika ve Mdustemilat Binalarn” vasfiyla kayith,
mulkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S'ye ait olan tasinmazin
glinimuz piyasa kosullarinda TL cinsinden nakit veya nakit karsihdi pesin satis
dederinin belirlenmesi ve SPK dlizenlemeleri kapsaminda dederleme amaci ile
hazirlanmistir.

Is bu dederleme raporu; raporda detaylari verilen tasinmazin giincel piyasa
rayic dederinin tespiti ve sermaye piyasasi mevzuati geredince, dederleme
raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar cergevesinde degerleme
raporunun hazirlanmasidir. Bu talepte musteri tarafindan getirilen bir kisitlama
bulunmamaktadir.

2.4. Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir
tarihteki dederinin belirlenmesi amaci ile yapilan calismaya “degerleme”, bu
calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

2.4.1Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkulin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi
durumunda;

- Gayrimenkullin satisi icin yeterli derecede pazarlama yapilacagi ve makul
bir slire taninacagi
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- Alici ve saticinin gayrimenkulle ilgili batlin olumlu-olumsuz sartlardan
haberdar oldugu,

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak
yapilan ve bu bilgiler dogrultusunda, mulkin satilabilecedi en yliksek pesin
satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat degere “Piyasa Degeri” denir.

- Alcinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve
istekli oldugu varsayilan bir ortamda,

- Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

- Dedgerleme konusu miulkin pazarda makul bir zaman diliminde (takriben
6-12 Ay) pazarda kalacadi,

2.4.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda gorismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay araligi icindeki en olasi nakit satis degeridir.

Duzenli likiditasyonda, pazarliklar sonucunda varliklarin her biri icin en iyi
dederin alinmasina calisiimaktadir.

Eder belirtilen zaman aralidi icinde, taraflar arasindaki goérliismeler sonucunda
fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa, varliklarin acgik arttirmayla satiimasi
Onerilir.

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik dizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis
kosullari g6z 6ntnde bulundurularak, gayrimenkul icin belirlenen en olasi nakit
degerdir. Zorunlu likiditede, varliklarin olabildigince cabuk satilmasi amacglanir.
Bu nedenle gerekli indirimler yapilan gayrimenkullerin satisi igin kabul edilen
zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

2.5 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararasi kabul gérmuis kavramlar icerisinde dort farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklagimi”, “Gelirlerin
Indirgenmesi Yaklasimi”, “*“Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklagimi“dir.

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu vyaklasimda; dederlemesi vyapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki
gayrimenkullerin fiyatlari kullanilmaktadir.

Karsilastirma vyapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, buyukligu, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastirilir.

Bu calismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer mulklerin fiyatlar ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki
mulklere istenen ve verilen teklifler de dikkate alinir.
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2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

Iki metodolojik yaklasimla bu calisma yapilabilmektedir.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkullin tek bir yil icin Uretecegi potansiyel net
gelirin, gincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gore olusan bir kapitalizasyon
oranina bollnerek, gayrimenkul dederinin hesaplanmasidir.

Getiri Kapitalizasyonu (Gelir Kapitalizasyonu): Gayrimenkulin makul sayida
olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletiimesi ile gelecekte elde
edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi, Belli bir dénem
sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerin glncel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve
bu yontemle deder takdirinin yapilmasi islemidir.

2.5.3 Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir milk
yeniden insa edilmesi durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile
degerlendirilir.

Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil olmak Uzere tahmin edilerek
hesaplanir. Yontemde, gayrimenkullin kalan bir ekonomik émre sahip oldugu
kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkulliin dederinin fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi
disincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma pay! disdlar.  Bir
baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulin bina dederinin, higbir zaman yeniden
insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkullin arsa dederinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Calismalarda gayrimenkulliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhgi Yapi
Birim Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni 06zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit
firmalarla yapilan goérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan
maliyetler géz 6niinde bulundurularak degerlendirilir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarini gésteren cetvel ile binanin gézle goérular fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir.

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi
Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi

modeli uygulanabilir. Bu calismada planlanan bir proje ve/veya arsa Uzerinde
gelistirilebilecek projeler varsayimlarla modellenir.
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Bu modelleme yasal olarak mumkin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak
azami duzeyde verimli olmahdir. Bu calismalarda projenin girisimci yéninden
incelenmesi yapilir.

Calisma kapsaminda proje konusu dridntn yer aldigi sektoériin mevcut durumu
ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve dederlendiriimesi s6z
konusudur. Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek
firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak
toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektoérin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve
mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda
bulunulur. Bu calismalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak
projenin gelirlerin indirgenmesi ydéntemi ile net bugiinkli deger hesabi yapllir.

Ozelikle Glkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin cok farklilik géstermesi
ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman mimkin olmamasi s6z
konusudur. Gelistirme modellemesi ile sayesinde mulkin gelistirilmis proje
dedgerinin hesaplanmasi ve bu dederden gilincel milk dederine ulasiimasi
mumkunddar.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmaz; Topgular Mahallesi, Tikvesli Caddesi No:8
Eylp/ISTANBUL posta adresinde yer almaktadir. Tasinmaza ulasim icin; sehrin
ana arterlerinden olan Beylerbeyi Caddesi ile Adnan Menderes Caddesi kesisim
noktasindan bati istikametine Adnan Menderes Caddesine girilir. Bu cadde
Uzerinde ~1,3 km ilerlenir ve saga Maltepe Caddesine girilir ve Caddenin
sonundan sola Rami Kigla Caddesine girilir. Bu cadde Uzerinde kuzey
istikametinde ~450 m ilerlenir ve sola Ulubatli Sokaga Girilir. Bu sokak lzerinde
~200 m ilerlenir sag kolda konumlu konu tasinmaza ulasllir.

Bolge sanayi alani niteliginde olup blok dizen seklinde yapilasmistir. Yakin
cevredeki sehitlik ve mezarlik nirengi noktalaridir. Seferagan, Avas Sanayi
Sitesi, Pasmakci Sanayi Sitesi, Doku Sitesi, Ozar Sanayi Sitesi, Kanbay Sitesi,
Sarici Metal Sanayi, Apek ve Yiner Iplik Emintas gibi sanayi siteleri
bulunmaktadir. Is Bankasi, Kuveyttirk, Turkiye Finans Katilim Bankasi, Garanti
Bankasi, Yap! Kredi, Akbank gibi banka subeleri de yol aksi Rami-Kisla Caddesi
Uzerinde yer secmislerdir.

Yakin cevrede meslek okulu ve camii gibi donati alanlari bulunmaktadir.
Topkapi-Maltepe-Bayrampasa-Eylp Topcgular Bdlgesi Turkiye'nin ilk sanayi
boélgelerindendir.
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Ozellikle 30 yildan fazla sanayi sektériinde faaliyet gdsteren firmalarin bu alanda
yer sectigi gbzlenmektedir. Bu merkezlerde gelisme de 1960 sonrasi baslamistir.

Bu bdlge, iget_‘dic_ji fonksiyonlar acgisindan MIA (zerindeki baskiy!r azaltacak bir
bélge olup MIA ile butincil olarak ele alinmasi gerekmektedir. Bu nedenle
bltlinlesme bdlgesi olarak éngdralmustar.

Bayrampasa-Eylp Bolgesi'nde; 1-50 isglici buyukligine sahip ve Kkirletici
ozelligi dustk sanayi firmalarinin mevcut durumunun sadliklastirilarak
korunmasi, fakat satis faaliyetini Gretimle bir arada yuritmesi, kirleticilik 6zelligi
ylksek ozellikle 50+ isglici blyUkligine sahip sanayi firmalarinin bélgeden
cglkarilmasi ve bosalan alanlarin  merkezler kademelenmesi 6ng6risu
dogrultusunda ticaret-hizmet fonksiyonu agirlikli kullanimlari igin il gcevre dizeni
planinda kararlar alinmistir.

EylUp’ten baslayarak batida Blylkcekmece'ye kadar uzanan alanin kuzeyinde
oturan ve calisan nifus ydéninden cok blylUk bir dengesizlik bulunmaktadir.
Toplumsal hizmetler ve is hizmetlerinin en yetersiz oldugu bdlge konumunda
olan bu alanda nlfusa hizmet vermek Gzere lokal hizmet merkezlerinin
gelistirilmesi zorunlu goérilmektedir.

Bu durum, gelecekte MIA'nin artma ediliminde olan yikini de hafifletecektir.
Ozellikle Bayrampasa ve Eyldp’un alt merkezler dizeyinde faaliyet géstermesi ve
faaliyetlerinin arttinlmasi 6ngdérilmektedir.
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3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 1 adet Takbis belgesi, 1 adet imar durum
belgesi, mimari proje fotograflari, ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri

Eylp Belediyesi Imar Mudirligu Arsivinde yapilan incelemelerde 02.07.1998
tasdik tarihli, 16.07.2002 ve 19.03.2005 plan tadilat tarihli 1/1000 6lcekli “Eylp
Uygulama Imar Plani”"na gére rapora konu tasinmaz “A Bélgesi” olarak
belirlenen Kigik Sanayi Ticaret ve Hizmet saha dahilinde kalmaktadir. Ayrica
yol ve park alan terkleri mevcuttur.

Alinan sifahi bilgiye gbre yola ve yesil alana olan terklerden sonra parsel iki
parcaya bdlinecek olup parcalar yaklasik (A) 8.185 m2 ve (B) 1.755 m?2
ylUzolcimi buydkliglne sahip olacaklardir. A Parseli ¢ cephesinde yola cepheli
olacak ve bu yollardan biri 15 m. ve diger ikisi 10”“ar m.”lik; B Parseli ise sadece
10 m.”lik yola ve bir sinirinda yesil alana cepheli konumda olacaktir. Bu nedenle
A parseli 3000 M2'den bilylk oldugundan dolayi KAKSmaks=1,75 olacaktir. B
parseli, 750 M2 ve 3000 M2 arasindaki parsellerden oldugundan dolayi
KAKS:1,50 olarak uygulanacaktir. Dederleme konusu parselin 1.623,50 m2 lik
kismi yolda, 1940 m2 lik kismi da Park alaninda kalmaktadir.

(A) ve (B) Bblgeleriyle lgili Genel Hikiimler

e Cikmalar emsale dahildir

e Imar kosulu olarak saptanmis min parsel bilyukliklerine gére ifraz
yapilamaz

e Bir parsele birden fazla bina yapilabilir

e Bodrum katlar parselin tamaminda otopark olarak kullanilmak kaydiyla
emsale dahil edilmeyecektir

e (A)ve (B) bdlgeleri icinde uygulanmak Uzere getirilmis olan yukaridaki
Imar kosullari yalniz bu bdlgeler icin gecerli olup dier ticaret ve is
alanlarinda kullanilmaz. Her 100 metrelik brit insaat alani igin 2 araglik
otopark alani ayrilacaktir.

Plan Notlari;

e A Bolgesi” olarak belirlenen alanlar igin belirlenen plan notlari asagidaki
gibidir.

e Hem kulglk sanayi hem de ticaret ve hizmet amach carsi, bliro ve baska
nitelikte yapi yapilabilir.

e A Bodlgesi'nde yer almasina izin verilecek kiguk sanayi tlrleri cevreyi
kirletici ve rahatsiz edici kati sivi gaz atiklara yol agmayan tlrler olacaktir.
Ayrica 208-209 kot sanayilerden makarna ve sehriye ve digerleri ile 214-
231-239-243-260-280-292-391-393-395-396-399 kot sanayiler kigluk
sanayi Olceginde Uretim yapsalar dahi bu bélgede yer alamazlar.
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e A Boélgesi'nde yer almasina izin verilen kligik sanayi turleri ile ilgili tesisler
icin:

- TAKS maks=0,50, KAKS maks=1,50, Maksimum kat adedi 3“tur.

e A Bolgesi'nde yer alacak ticaret ve hizmet yapilari icin uygulanacak imar
kosullari - Zeminde ve 5,50 m. ylkseklikte TAKS maks=0,40, normal
katlarda TAKS maks=0,30 ile 0,35, minimum parsel baylkligd 750
m2'dir.

- 750 m2“den kiguk parseller ihdas edilemez.

- 750 m2 ile 3.000 m?2 arasindaki KAKS maks=1,50"dir.

- 3.000 m2' den buyuk parseller icin KAKS maks=1,75"dir.

- Parsel blylkligt 750 m2“den kiglk olan yerlerde KAKS
maks=1,50 olmak kosulu ile (T) Ticaret Fonksiyonuna misaade
edilecektir.

3.4. Gayrimenkuliin Son Ug Yillik D6nemdeki Durumu

Degerleme konusu parselin imar durumunda son 3 yillik donemde herhangi bir
degisiklik meydana gelmemistir.
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3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkulin
mulkiyetini olusturan haklari ve bu haklar tGzerindeki yasal kisitlamalar tespit
etmek amaci ile yapilir. Degerleme konusu tasinmazin 06.11.207 tarihinde, saat
11:32 itibariyle Tapu Kadastro Genel Mudirligid Web Portali lizerinden alinan
guncel takbis belgesine gdére Uuzerinde herhangi bir takyidat kaydina
rastlanmamistir.

ILI ISTANBUL PAFTA 72
ILCESI EYUP ADA 247
MAHALLESI TOPGCULAR PARSEL 56
SOKAK/MEVKII | TIKVESLI TARIH / YEVMIYE 28.06.2011/10217
YUZOLCUMU 13.503,50m?2 BLOK -
BAHCELI KARGIR FABRIKA VE MUSEMILAT
ANA TASINMAZ VASFI BINALARI
ciLT 6 SAYFA 553
KAT - BAGIMSIZ BOLUM NO |-
BAGIMSIZ BOLUM
ARSA PAYI - NITELi&t -
MALIK ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. - (1/1)
06.11.2017 tarihinde, saat 11:32 itibariyle Tapu Kadastro
TAKYiDAT Genel Madiarligtd Web Portali Gzerinden alinan glncel takbis

belgesine gére dederleme konusu tasinmaz lzerinde herhangi
bir takyidat kaydina rastlanmamistir.

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin
Alinip Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirhm
Ortakhigi Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkindaki Goriis

Dederlemeye konu gayrimenkul tapu kayitlarina gore Bahcgeli Kargir Fabrika Ve
Mustemilat Binalari vasiflidir. Cins tashihi yapilmis olan tasinmazin tapu kayitlarn
ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tasinmaz icin kat irtifaki ve kat mulkiyeti tesis
edilmemis olup, yapi projesi ile uyumludur ve ruhsat ile yapi kullanma izin
belgesi bulunmaktadir.
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Mulkiyeti tek basina ortakliga ait olan ofis binasinin tamaminin yalnizca kira ve
benzeri gelir elde etme amaciyla kullaniimakta oldugu belirlenmistir.

Bu sebeplerle; Seri: III, No: 48.1 sayih Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin “b” ve “r” bentleri* cercevesinde sz
konusu gayrimenkulin GYO portfoyine "Bina” olarak alinmasinin uygun
olduguna kanaat getirilmistir.

b Bendi: Portféylerine alinacak her tiurli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mdulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
muilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortaklia ait olan otel, alisveris
merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya ayri bélimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma iznin alilnmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteligin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir.

r Bendi: Ortaklik portféyliine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili
kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan
Yapi Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili
Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar 4708 sayili Yapimi Denetimi Hakkindaki Kanun’un yirirlige girmesi
Oncesi ruhsatlandirilip insa edilmistir.

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye Iliskin
Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkl Olabilecegine Iliskin Aciklama
Degerleme konusu tasinmazin ic mekani goérilememis olup, 21.02.2967 tarihli
onayli mimari projesi, 21.10.1970 tarihli onayli ilave mimari projesi ve
31.08.1972 tarihli ilave onayli mimari projesine gore yasal deder hesaplanmistir.
BOLUM 4

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Istanbul ili;
Istanbul, tlkenin en kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel acidan en énemli
sehridir. Sehir, iktisadi blydklik acisindan dinyada 34., nilfus acisindan

belediye sinirlari géz édnlne alinarak yapilan siralamaya gére Avrupa'da birinci,
dlnyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.
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Istanbul Turkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazici boyunca, Halig'i
de cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup,
Avrupa'daki bélimine Avrupa Yakasl veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bélimilne
ise Anadolu Yakasi veya Asya Yakas! denir.

Tarihte ilk olarak Uc¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazici ve Halic'in sardigi bir yarim
ada Uzerinde kurulan Istanbul'un batidaki simirimi Istanbul  Surlan
olusturmaktaydi. Gelisme ve blylUme slrecinde surlarin her seferinde daha
batiya ilerletilerek insa edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 39 ilgesi vardir.
Sinirlant icerisinde ise buylUksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye
bulunmaktadir. Son vyillarda insa edilen cok yuksek vyapilar, nitfusun hizli
blylimesi gbz dnlne alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayi
konutlasma, genellikle sehir disina dogru ilerlemektedir.

Sehrin sahip oldugu en ylksek cok katli ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda
bulunan Levent, Mecidiyekdéy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve
Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Turkiye'nin en buyuk sirket
ve bankalarinin 6nemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir.

Giniumuzde, Istanbul halkinin %66'si Avrupa Yakasi'nda yasamaktadir. Tirkiye
Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Nifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore Istanbul'un (Istanbul Biyliksehir
Belediyesi ve bagh belediyelerin sinirlari icindeki nlfus) toplam nlfusu
14.804.116 kisidir.

Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lizere toplam
39 ilgesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2016 yil verilerine
gore incelendiginde en yliksek nifusa sahip ilcesi Esenyurt (795.010), en az
nifusa sahip ilgesi de Adalar (14.478) olmustur.

Istanbul 1l niifus bilgiler
Yl Toplam Degisim Sira Oran Kir - Sehir Erkek - Kadin
196513 2.293.823 - 1 Yol 31 501.752 %22 %78 1.792.071 | 1.243900 %54.2 | %458 1.049.923
19701714 3.019.032 %IZA 1 %8 48 815695 %27 %73 2203337 | 1624658 %638 | %462 1384374
1975F 3904 588 %29 A 1 %9.68 1.256.582 %32 %68 2648006 | 2064250 %529 %471 1,840 338
19801 4.741.890 %21 A 1 %10.6 1.83243%5 %39 %61 2909.455 | 2482247 %524 | %477 2255643
1985171 5842 985 %23 A 1 %1153 282017 %5 %95 5560908 | 3041847 %521 | %479 2601.138
199017121 7 309 190 W25 A 1 %1294 555261 %3 %92 6753929 | 3.798.761 %52 %48 3510429
20001°'% 100183735 %WITA| 1| %1478 933136 %9 %9 9085599 | 5.088535 9508 | %492 4530200
200700200 12573 836 %26 A 1| %1781 1399575 %W %89 11174257 | 6.291.763 %50 %50 6.262.073
2008/12%7  12.697.164 RTA| 1| %1775 128123 %1 0689 12.569.041 | 6.3B6.772 %503 | %49.7 6.310.3%2
20091330 42 915 168 %2 A 1 %178 132 198 %1 9889 12782960 | 6496957 %503 %497 6416161
201001231 43 255 685 %3 A 1| %1798 135 089 %t %09 13120596 | 6655004 %502 %498 6600591
20110240 13.624 240 WIA | 1 %1823 141188 %1 %89 13483052 | 6845981 %503 | %398 6778259
20121751 13.854.740 %2 A 1 %1832 144228 %1 %98 13.710.512 | G.956.5068 %50.2 %498 6.897.832
201302%1 14,160 467 %2A | 1| %1847 0 %0 WG 14160467 | 7.115.721 %803 | %497 7.044.745
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Istanbul'da yasayanlarin % 64,68'i (9.575.748) Avrupa Yakasi; % 35,31'u da
(5.228.368) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Listesi'nde dliinyanin en
kalabalik 15. sehridir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bliyik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu
sektoriin gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler
arasinda uzanan otoyollarin buyldk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da
Asya ve Avrupa'ya baglanmasi ve blyilk limanlarn olmasi da bu konuda etkilidir.

Istanbul ticaret sektéri tilke toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim
konusunda da Istanbul, Tirkiye capinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet
veren 6zel bankalarin timundn, ulusal capta yayin yapan gazetelerin, televizyon
kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise timune yakininin genel
merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde bankacilikla birlikte
ulastirma-haberlesme sektdri %15'i asan bir paya sahiptir.

Eyiip Ilcesi;

Niifus: 325.532 (TUIK) Yizolgimi: 242 km?2 Koordinatlar: 41°03'18, N°28'54,
Istanbul'un Avrupa yakasinda, istanbul surlarinin hemen disindadir. Dogusunda
Kagithane ve Beyoglu, giineyinde Fatih ve Zeytinburnu, batisinda Bayrampasa
ve Gaziosmanpasa ilgeleri vardir.

Eylp ilce sinirlari muicavir alani kuzeyde Karadeniz'e kadar uzanmaktadir.
YlzOlgimu 242 kilometrekare olan Eylp, Kemerburgaz bucadini da igine
almaktadir. Eyup'tn, Halic'e 2,6 kilometre kiyisi vardir.

Eyip Ilgesi yerlesme alanindaki mahalleler Eyiipsultan Merkez, Nisanca,
Defterdar, Diigmeciler, Islambey, Rami Cuma, Topgular, Rami Yeni, Silahtaraga,
Sakarya, Alibeykdy Merkez, Esentepe, Karadolap, Yesilpinar, Aksemseddin,
Circir, Glzeltepe ve Emniyettepe mahalleleridir.

Eylp ilgesi kirsal alaninda Kemerburgaz Belediyesi ve bagh olarak Mimar Sinan
ve Mithatpasa mahalleleri, Goktlrk Beldesi ile Akpinar, Adacl, Ciftalan,
Ihsaniye, Isiklar, Odayeri, Piringci ve Yayla koyleri yer almaktadir.

EylUp merkez yerlesmesi sit alani ve koruma alani ile Hali¢g sahilinde ve koruma
alaninin  batisinda anit eserleri ve sivil mimarhk Grand tescilli yapilar
icermektedir.

Eyup Tarihsel ve Kentsel Sit Alani Eydpsultan Kdilliyesi ve yakin cevresini,
Nisanca ve Defterdar mahalleleri ile Digmeciler Mahallesi’'nin bir kismini igine
alan 109 hektar biydkluginde bir alandir; koruma alani ise Eylp Merkez
Mahallesi'ni, Diigmeciler ve Islambey mahallelerinin bir kismini ve tarihi Eyip
Mezarhdi'ni kapsayan 168 hektar blyukliginde bir alandir.
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4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Dlinya ekonomisi acisindan yakin gecmisteki en énemli milat 2008 Global Krizi
olmustur. Her ekonominin farkli boyutlarda yasayip etkilendigi bu durumun artgi
sonuclari hala surmektedir. Dolayisiyla bu sireg, klresel ekonomik sartlari
degistirip etkilemektedir. Dinyada kiresel boyutta yasanan ikinci buylk
ekonomik krizden bu yana yaklasik sekiz yillik bir sliire gegmesine ragmen
sosyo-ekonomik rakamlarin kriz Oncesi seviyelere ulastigini sdylemek gigtr.
Ozellikle bu durum gelismis (lke ekonomilerinde dikkat cekici bir boyutta
bulunmaktadir. Kriz sonrasi gelismekte olan dlkelerin hizli toparlanmalarina
karsin son birkag yildir bu ekonomilerde de sorunlar artmaya baslamistir. Global
kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en édnemli uygulayicilari Merkez Bankalari
olmustur. Dlnyadaki etkin ve blyik Merkez Bankalarinin alacagi kararlar
sadece kendi Ulkelerini etkilemekle kalmayip ayni zamanda ‘uluslararasi fon
hareketleri’ icin baslica yol gdsterici olmus ve bu durumun gerek negatif gerekse
pozitif sonuglar itibari ile en gok gelismekte olan dlke varliklar etkilenmistir.

Tiirk Ekonomisi Ile Ilgili Gelismeler

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, tlkemiz icin dénim noktasi olmustur.
On yillardir devam eden yliksek enflasyon ve issizlik, disik buylime, yliksek faiz
ve kamu borcu gibi pek c¢ok yapisal sorun Ulkeyi sonunda derin bir krize
géturmustldr. Kriz sonrasi alinan yasal dizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte
kisa sayilabilecek bir stirede ¢ok hizli bir toparlanma sireci yasanarak krizin
etkileri 6énemli 6lcide silinmistir. Ozellikle kamu harcamalari ve borclanma
disiplini ile bor¢ yonetimi konusunda goérllen iyilesme kendisini blylime ve risk
primlerindeki azalmayla goéstermistir. Ardindan dinya ve Ulke ekonomisinde
meydana gelen degisikliklerle birlikte gerek para gerek maliye politikalarinda
farkh uygulamalara gidilmistir.

2017 yili ilk ceyrek buyime hizi da oldukga yuksek bir seviyede gerceklesmis ve
yluzde 5’%e ulasmistir. Ikinci ceyrekte ylizde 6 ile 7,7 arasi bir biyime hiz
beklenmektedir. Turk ekonomisindeki 6nemli kazanimlarindan biri strdirdlebilir
biyumede sadlanan basaridir. Ulke ekonomilerinin yeterince blylyememesi
dinyadaki en 6nemli makro sorunlarin basinda gelmektedir. Krizi takiben en
6nemli sorun ‘makul bir seviyede blylyebilme’ olmustur.

Ulkemiz ise bu konuda dikkatle takip edilen bir konuma gelmistir. Tirk
ekonomisi 2001 krizine kadar dort vyil boyunca artarda bldyime
kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 yillari arasinda alti sene Ust Uste pozitif
bliylime saglayarak onemli bir basari elde etmis, 2008 diinya krizinden sonra
sadece 2009 yilini negatif blylime ile kapatarak ardindan 2010 yil itibari ile
cabuk bir toparlanma yasamistir.
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Niifus ve Bilesenleri Acisindan Analiz
e Turkiye'de nifus 79 milyon 814 bin 871 kisi olup, bunun yarisina yakini 31,4
yasin altindadir.

e Tlrkiye'de ikamet eden nifus 2016 yilinda, bir énceki yila gére 1 milyon 73
bin 818 kisi artti. Erkek nufus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadin nifus 39
milyon 771 bin 221 kisi oldu. Buna gdére toplam nufusun %350,2'sini erkekler,
%49,8'ini ise kadinlar olusturdu.

e Ulkemizde 2015 yilinda 31 olan ortanca yas, 2016 yilinda énceki yila gére artis
gbstererek 31,4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,8 iken, kadinlarda 32 olarak
gerceklesti. Ortanca ya- sin en ylksek oldudu iller sirasiyla 39,6 ile Sinop, 39,1
ile Balikesir ve 38,8 ile Edirne oldu. Ortanca yasin en dislk oldugu iller ise
sirastyla 19,5 ile Sanhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agn ve 20,8 ile Siirt olmustur.

e Yilhk nufus artis hizi 2015 yilinda %o013,4 iken, 2016 yilinda %o013,5 olarak
gerceklesmistir.

Tiirk Insaat Sektoériine Bakis

insaat ve alt sektdr bilesenleri genel ekonomik gelismelerden cok etkilenen
sektorler arasinda yer almaktadir. Sektdérin ekonomiye duyarlihdinin fazla
olmasi her Ullkede farkh miktarda olsa da mevcuttur. Blyuk o&lglide ulusal
sermayeye dayanan Tirkiye Insaat Sektdrii, vyizlerce meslek dalini
ilgilendirmesi nedeniyle istihdam ve [Uretim surecini 6nemli 6élclde
etkilemektedir.

‘Miiteahhitlik Hizmetleri Proje Bedeli-Proje Sayisi
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Kaynak: Ekonomi Bakanligi-Agustos 2017
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Ulusal ve uluslararasi alanlarda buyuk bir deneyime ve potansiyele sahip olan
sektor, kendisine bagh 250’den fazla alt sektorii harekete gecirme o0zelligiyle
‘lokomotif sektdr’ ve bilylk istihdam kaynadi olmasi 6zelligiyle de ‘issizligi emici’
bir 06zellige sahiptir. Sektdor Ulkemizin en &6nemli is kollarinin basinda
gelmektedir. Gerek vyurtici gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar,
sektorl Ulkemiz ekonomisinin énemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir.
GSYIH icindeki dogrudan payl %S8’in istiine c¢ikan sektériin bagl sektérlerle
birlikte dolayh payr %30’lara ulasmis durumdadir.

Yurtici Insaat ve Konut Sektorii

Insaat sektoriiniin gelismesindeki en énemli gii¢ i¢ dinamikler nedeniyle gérilen
konut ve alt yapi yatirnmlarina olan talep olmustur. Ozellikle son yirmi yillik
surecte bu konularda 6nemli kazanimlar elde edilirken sektérde kendisini
gelistirmistir. Insaat sektériiniin en énemli birleseni olan konut alt sektériinde
ise kamunun yol gostericiligi 1980’lerde daha da 6nem kazanarak saglkl ve
dogru yapilasma igin calismalara baslaniimistir.

Bunun Insaat sektdriiniin gelismesindeki en énemli gii¢ Glkemizin yasadigi hizl
nufus artisi ve hizli kentlesme sebebiyle olusan konut ve kentlesme sorunlarinin
¢Oozllmesi ve dretimin artirilarak issizligin azaltilmasi amaciyla, 1984 yilinda
Genel Idare disinda Toplu Konut ve Kamu Ortaklidi Idaresi Baskanhdi
kurulmustur. TOKI'nin islevi Tirkiye’de konut Gretim sektériiniin tesvik edilerek
hizli artan konut talebinin planh bir sekilde karsilanmasini saglamak yoéninde
belirlenmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklari

Sermaye piyasalarinin 1980’lerde gelismeye baslamasinin diger bir etkisi de
insaat sektortnidn kurumsallasmasi ve buna bagh fonlarin yénetimi asamasinda
da olmaya baslamistir. Ilgili mevzuatlarin zaman icinde hazirlanmasini takiben
reel sektdér olan insaat kesimi ile finansal piyasalar arasinda koépriler
kurulmaktadir. Bu baglamda Gayri Menkul Yatirirm Ortakliklari (GMYO) 6nemli
kurumlardir. GYQO'lar ilk olarak 1960ta ABD’de olusturulmus, sonra dlinyaya
yayillmis yatirrm kuruluslaridir.

Bugun itibariyle 36 lUlkede GYO rejimleri bulunmaktadir. Klresel yatirrm fonlari,
en ¢ok GYQO'lara yatirnm yapmayi tercih eder. Clnkl, GYO'lar; seffaf, kurumsal,
denetlenebilirler ve hepsinin portfoylindeki gayrimenkuller gercek ekspertiz
degerine sahiptir. Ulkemizde 34 adet GYO bulunmaktadir. Tirk Mevzuatina gére
‘Gayrimenkul Yatirm Ortaklhklar® Sermaye Piyasasi Kanunu c¢ergevesinde
tanimlanmis kurumlardir. Buna goére; dizenlenen gayrimenkul yatirim
ortakliklari, gayrimenkullere, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayal
haklara ve sermaye piyasasl aracglarina yatirm vyapabilen, belirli projeleri
gerceklestirmek ya da belirli bir gayrimenkule yatirm yapmak amaciyla
kurulabilen ve izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen, gelirleri kurumlar
vergisinden istisna tutulmus (Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) sermaye
piyasasi kurumlaridir
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Konut Sektorii Arz-Talep Yapisi Fiyat/Satis Degerlemesi

Insaat ve buna bagl konut sektériindeki gelismeler hem ekonomi cevreleri hem
de sade vatandas icin ginlik hayatin bir parcasi olan degiskenlerdir. Konut
(barinma) ihtiyaci nefes almak, su icmek ve yemek gibi fizyolojik ihtiyaclarin
ardindan yer alan temel ihtiyaclardan biridir. Bu nedenle konut yalnizca bir
ekonomik deder olmayip ayni zamanda sosyo-psikolojik 6zellikleri olan varlik
cesididir.

TUIK verilerine gére 2015 yilinda insaat sektérii biyime hizi(cari fiyatlarla)
ortalama olarak %14,7 olarak gerceklesmistir. 2016 yilinda ise ayni yontem ile
hesaplanan blylime hizi %19,4 dlizeyinde gerceklesmistir.2017 ilk ceyreginde
bliylume hizinda bir parca ivme kaybedildigi gorilse de ikinci ve Gclincl ceyrekte
ivmelenmenin tekrar artabilecegi beklentisi hakim durumdadir. Sektér 2015
yihinda GSYH'In %8,2'lik kismini olustururken 2016 yilin da bu oran %.38,8
diizeyinde gergeklesmistir. Ozellikle 2016 yili son geyredi itibari ile sektér gerek
kampanyalar gerekse vergi tesviklerinin etkisiyle oldukca hizli bir sekilde
toparlanarak yili 1.341.413 adetlik yeni bir konut satisi ile tamamlamistir.

[stanbul-Ankara-lzmir Yapi Ruhsatlari Ocak- Aralik 2016
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caynak: TOK

Konut sektort agisindan diger bir degisken de insaat maliyetlerinde yasanan
degisimler ve bunlarin arz fiyatlarina etkisidir. Her sektérde oldugu gibi
maliyetlerin artmasi sadece kar marjini sinirlamakla kalmayip beklentileri ve
yatirim kararlarini da etkilemektedir.

Ozellikle insaat ve buna bagl alt sektérlerdeki ana girdi fiyatlarindaki degisimler
yakindan takip edilmesi gereken maliyet unsurlari olabilmektedir. 2014 vyili
boyunca insaat maliyetlerini etkileyen en édnemli unsur olarak karsimiza artan
déviz fiyatlar ile birlikte ylkselen faiz oranlar cikmaktadir. Iscilik maliyetleri de
artisa katki saglamistir. 2015 yilinda ise déviz ve faize bagl unsurlar maliyetleri
etkilese de artan iscilik maliyetleri de azimsanamayacak dizeyde olmustur.
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Turkiye’nin tc biyuk (Istanbul, Ankara, izmir) ili gayrimenkul konusunda en
yogun faaliyetin yasandigi yerlerdir. Bu U¢ il icindeki amiral gemisi ise
Istanbul’dur. Dolayisiyla séz konusu bdlgelerdeki egilim tim Tirkiye’'nin
gayrimenkul sektdérind analiz etmek icin 6nemlidir. 2016 konut satislari toplam
acgisindan yeni bir rekor kirarak sonucglanmistir.

2017 yil yedi aylk verilerine baktigimizda ise Istanbul da satilan konut sayisi
132.439 adet olmustur. Gecen yilin ayni doneminde ise s6z konusu rakam
129.145 adet olarak gerceklesmistir. Ankara da 2017 yili ilk yedi ayinda satilan
konut sayisi 84.788 olurken, Izmir de ise 46.092 adet olmustur.

Turkiye Genelindeki Konut Fiyatlari

Konut bir servet unsuru olmasinin yani sira hane halkinin geginme maliyeti
konusundaki en o6nemli belirleyicilerinden birisidir. Bir konutun fiyati onun
sagladigi konut hizmetlerinin toplamindan farkh bir deder ifade etmektedir.
TCMB 2010 yilindan beri Ulkemiz de ki konut fiyatlarina yoénelik iki endeks
hazirlayarak énemli bir boslugu doldurmustur. Bu endekslerden birincisi Tilrkiye
Konut Fiyatlari Endeksi’ digeri ise ‘Tlrkiye Yeni Konutlar Fiyat Endeksi‘dir.

TKFE ile Ug Biiyiik Sehir Konut Fiyat Endeksi
(Haziran 2012 - Haziran 2017)
— Tdrkiye Konut Fiyvati Endeksi (TKFE)
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TR 31 {izmir)
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Turkiye Konut Fiyatlari Endeksi(TKFE) ile t¢ biyuk(Istanbul, Ankara, Izmir)
sehrin konut fiyat endekslerini karsilastirdigimizda ise Istanbul konut fiyat
endeksinin 2012 yili 3. Ceyredinden sonra TKFE'den farklilasarak daha hizh bir
momentum yasadigi gorilmektedir. Ancak bu ayrisma ve momentum hizi 2016
yili 3. Ceyreginden sonra yavaslamaya baslamistir.
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Izmir konut fiyat endeksi 2016 yili 4.ceyredine kadar TKFE ile oldukca benzer bir
hareket sergilemekteyken bu tarihten sonra hizli bir hareket ile Turkiye
ortalamasinin Uzerine ¢ikmistir. Ankara konut fiyat endeksi ise G¢ blyuk sehir
icinde TKFE ortalamasinin altinda kalan tek sehir olmustur.

Yeni Konut Fiyat Endeksinin son bir yillik dedisiminde Bir édnceki aya gore en hizli
artisi Subat 2017’de yaptigini gérmekteyiz. En disik artis dénemleri ise Agustos
2016 ve Nisan 2017'de meydana gelmistir. 2017 yili itibar ile yeni konut fiyat
endeksleri oldukca tedrici bir artis géstermektedir. Turkiye Yeni Konut Endeksi
(TYKFE) ile Uc¢ buyik sehir konut fiyat endeksini analiz ettigimiz de ise
Istanbul'un yukarida ifade ettigimiz (TKFE) endekse benzer bir hareketi burada
da tekrarladigini gérmekteyiz TYKFE de dikkat ceken dider bir nokta da Ankara
TYKFE endeksinin 2014 yih 2. Ceyredinden bu yana fiyat artisinin Tirkiye
ortalamasinin altinda kalmasidir.

TYKFE lle Ug Buyuk Sehir Konut Fiyat Endeksi
(Haziran 2012~ Haziran 2017)
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TCMB tarafindan hesaplanan KFE'nin kalite etkisinden ayristirilmasi amaciyla
hedonik regresyon analizi kullanilarak Hedonik Konut Fiyat Endeksi'ni
hesaplamaktadir. Sonuglara gore, Tlrkiye genelinde konut fiyatlarinda meydana
gelen nominal artisin yaklasik doértte birinin, reel artislarin ise yaklasik yarisinin
kalite artislarindan kaynaklandigi séylenebilir.
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Turkiye'deki konutlarin gbézlemlenebilen 0&zelliklerinin zaman icinde kontrol
edilerek, kalite etkisinden arindirilmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla
hesaplanan Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2017 yili Haziran
ayinda bir 6nceki aya gore yuzde 0,76 oraninda artarak 207,03 seviyesinde
gerceklesmistir. Endeks bir énceki yilin ayni ayina gore ise %10,80 oraninda
artmistir.

Ulkemiz Konut Piyasasini daha iyi analiz etmek icin pazarin en yodu oldudu g
biyik (Istanbul-Ankara-Izmir) ilimizdeki fiyat dedisimleri takip edilmelidir. Uc
blylk ilin hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde,
2017 yih Haziran ayinda bir dnceki aya gore Istanbul, Ankara ve Izmir'de
sirasiyla yluzde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis goérulmustlr. Endeks
dederleri bir énceki yilin ayni ayina gore ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de
sirasiyla yuzde 8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis géstermistir.

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda dederleme hizmetini olumsuz yénde etkileyen ve
sinirlayan bir durum mevcut olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Yapisal, Fiziksel ve Teknik Ozellikleri

Ana Gayrimenkul _ _
Degerleme konusu tasinmazin bulundudu ana gayrimenkul; Istanbul Ili, Eyip

Ilcesi, Topgular Mahallesi, 247 ada, 13.503,50 m2 alanl 56 parsel Uzerinde
kayitl “Bahceli Kargir Fabrika ve Mustemilat Binalar” vasifli taginmazdir. Parsel;
geometrik olarak yamuk bir forma ve topografik olarak diiz bir arazi yapisina
sahiptir.

Degerleme konusu tasinmazin ¢evresi beton duvar Gzeri demir korkuluk / demir
direkli tel ile gcevrilmis durumdadir. Parsel icerisinde agik alanlar asfalt ya da
beton kaph olup biylk bir kismi depo ve otopark alani olarak kullaniimaktadir.
Tesis Uzerinde ayrik ve bitisik nizamlarda insa edilmis 13 adet vyapi
bulunmaktadir.

Kalan kismi ise sundurmalarla kapatilmis ve yine depo olarak kullaniimaktadir.
Parsel Uzerinde 4 adet Uretim binasi, idari bina, ek bina, sundurma (depo)
marangoz ve sundurma boélimu, betonarme sundurma, ofis binasi, glvenlik
kulUbesi, depo bdlimleri yer almaktadir.

Degerleme konusu parsel lzerinde yer alan binalarin tamamin kadastro paftasi
Uzerine islenmis oldugu gorilmdastar.
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Idari Bina;

Dederleme konusu parselin giney bati kdsesinde yer alan Bodrum + zemin + 1
normal kattan olusan Betonarme binadir. Binanin bodrum kati yaklasik brit 380
m2 kullanim alanli, zemin kat oturum alanina 761 m2, normal kati 761 m?2
olmak Gzere bina toplam brit 1.902 m2 kullanim alanhdir.

Binanin bodrum katinda yemekhane, mutfak ve depolar, zemin katinda bina
girisi ve ofisler, normal katinda ise showroom, toplanti odasi ve yonetici ofisleri
bulunmaktadir. Katlar arasi irtibat basamaklari ahsap betonarme ic merdiven ile
saglanmaktadir. Zemin kattan d{retim binasina gegis bulunmaktadir. Yine
yerinde yapilan incelemede zeminler paledyan kaplama, granit seramik, laminat
parke ve PVC zemin kaplamasi, duvarlar plastik ya da saten boyali, tavanlar ise
plastik boyali ya da asma tavandir.

Uretim I Binasi;

Bodrum ve zemin kat olmak Uzere 2 kathdir. Yaklasik briat kullanim alani 4.000
m2'dir. Bodrum katinda yemekhane ve Uretim alanlari, zemin katinda ise Uretim
alanlar bulunmaktadir. Betonarme ve kismen cgelik konstriksiyon tarzda insa
edismis olan binada zeminler endUstriyel sap, duvarlar plastik boya, tavanlar ise
aliminyum trapez sacdir.

Uretim II Binasi;

Bodrum ve zemin kat olmak Uzere 2 kathdir. Yaklasik brit 360 m?2 oturum
alanina ve toplam brit 720 m2kullanim alanina sahiptir. Tum bina Uretim amagli
kullanilmaktadir. Binanin disinda katlar arasi irtibati saglayan bir asansoér
bulunmaktadir. Betonarme tarzda insa edismis olan binanin kolonlarinda ve
yanindaki yapiyla olan baglanti noktalarindaki dilatasyonlarda olusan catlaklar
dolayisiyla kolonlara glclendirme maksadiyla celik konstriksiyon elemanlar
uygulanmistir.

Uretim III Binasi;

Betonarme insa tarzinda, zemin ve 2 normal kat olmak tzere 3 kathdir. Yaklasik
brit 220 m2 oturum alanina ve toplam brit 660 m2 kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati atdlye, 1. normal katlari depo, 2. Normal kati ise depo olarak
kullanilmaktadir. Binanin disinda katlar arasi irtibati mozaik merdiven ile
saglanmaktadir. Binani zemin katinda zeminler saha betonu duvarlar plastik
boya seklindedir.

Uretim IV Binasi:

Kismi bodrum ve zemin kat olmak Uzere 2 katlidir. Kismi bodrum kati 360 m?2
olan yapinin toplam kullanim alani 2.220 m2 dir. Bodrum ve zemin kath iki
yapinin birlestiriimesiyle olusan yapinin tamami halihazirda imalathane olarak
kullanilmaktadir. Farkh kotlardaki iki yapinin birlesmesi sonucu kat icinde olusan
yukseklik farkini asabilmek maksadiyla normal kata liftler monte edilmistir.
Kismi bodrum ve zemin kat olmak Utzere 2 kathdir.
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Ek Bina;

Uretim I, Uretim II ve Uretim III binalan arasinda celik konstriiksiyon tarzda
insa edilmis olan yapl zemin ve asma kat olmak Uzere 2 katlidir. Zemin kati 450
m2 ve asma kati 200 m2 olmak Uzere toplam yaklasik brit 650 m?2 kullanim
alanina sahiptir. Binanin zeminleri sap, duvarlari ve tavani aliminyum trapez
sacdir.

Sundurma (Depo);

Hafif celik yapida Uretim II ve Uretim III binalari arkasinda insa edilmis olan
yapi tek kathdir. Yaklasik brit 572 m2 kullanim alanlidir. Halihazirda depo olarak
kullanilmakta olup, zeminleri sap kaplama, duvar ve tavanlari sac¢ seklinedir.

Marangozhane;
Betonarme insa tarzinda zemin ve normal kat olmak Uzere 2 kath olan

marangozhane, her kati 60 m2 olmak lzere toplam 120 m2 kullanim alanhdir.
Marangozhanenin zemin kati atdlye, normal kati ise depo olarak
kullanilmaktadir.

Marangozhane (Sundurma);

Yaklasik 60 M2 sundurma boélimua bulunmaktadir. Marangozhane binasinin yani
ve ihata duvari arasinda sundurma kismi bulunmaktadir. Bu kisimda atélye
olarak kullanilmaktadir.

Betonarme Sundurma; )
Ofis binasinin yaninda ve Uretim IV Binasinin éninde konumlu olan vyapi
yaklasik brit 216 m2 blyukliginde olup, depo olarak kullaniimaktadir.

Ofis Binasi;

Bodrum, zemin ve 3 normal kat olmak Uzere toplam 5 kathdir. 504 m2 oturum
alanina sahip olan yapi toplam yaklasik brit 2.520 m?2 kullanim alanina sahiptir.
Zemin ve 1. Normal katlarn ofis olarak kullanilmakta olup diger katlari depo
olarak kullanilmaktadir. Katlar arasi irtibat betonarme i¢ merdiven ile
saglanmaktadir. Ayrica asansor daireleri asansoér boslugu bulunmaktadir ancak
makine ve kabin sdkilmus vaziyettedir.

Depo;
Ofis binasinin dninde bodrum kat hizasinda konumlu olan yapi yaklasik brit 119
m2 kullanim alanl olup, halihazirda depo ve teknik hacim, Uzeri ise otopark

olarak kullaniimaktadir.

Guvenlik Kuliibesi:

Tesis girisinde konumlu olan yapi tek kath ve yaklasik 35 m2 kullanim alanh
olup, dinlenme ve karsilama bolimlerinden olusmaktadir. Dedgerleme konusu
parsel Uzerinde yer alan vyapilarin toplam insaat alani 13.794 m?2 olarak
hesaplanmistir.
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Degerleme konusu parsel Gizerinde yer alan tesis halihazirda Karyer ve Frenoks
firmalar tarafindan lretim, montaj ve ofis maksath kullanilmakta olup, parselin
cevre ve peyzaj dlizenlemesi yapilmistir.

Tasinmazlarin Degerini Etkileyen Faktorler

Olumlu Faktorler

Ulasim imkanlarinin yakin olmasi

Cins Tashihi bulunmasi ve Iskan belgesinin bulunmasi

Konumunun iyi olmasi
Bdlgenin gelisime acik olmasi

Olumsuz Faktorler

e Park ve Yola terk alanlarinin olmasi
e Terk sonrasi parselin iki parcaya boélinecek olmasi
e Imar sartlarinin diger parsellere gore kisith olmasi

4.7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullaniima
Nedenleri

Tarafimizdan tasinmazlarin dederinin tespiti talep edilmistir. Parsel Gzerinde yer
alan yapilarin dederi Maliyet Yontemi kullanilarak hesaplanmis olup tasinmazin
arsa dederi Emsal Karsilastirma Yontemi ile tespit edilmistir. Degerleme
calismamiz; tasinmazin higbir hukuki problemi olmadigi varsayimina dayalidir.
Emsal Karsilastirma  Yontemi icin  asadidaki  hususlarin  gecerliligi
varsayllmaktadir.

- Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi
sahibidirler ve kendilerine azami faydayl sadlayacak sekilde hareket
etmektedirler.

- Tasinmazin satisi icin makul bir slre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Tasinmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa
faiz oranlar tzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkulln Gzerinde herhangi bir hukuki problem olmadigi
varsayllmaktadir.

Gelir Indirgemesi Yaklasimi
Bu yaklasim dederlemesi yapilan miulke ait gelir ve harcama verilerini dikkate

alir ve kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir. Kapitalizasyon, gelir
tutarini deger tahminine ceviren gelir ve deder tipi ile iliskilidir.

30 | Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6 FATIH / ISTANBUL
Tel: 0212 635 11 61 Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr
2017-0Z-1115-4



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

Degereme Dol A REH3ER

Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
ylksek yatirnm getirisi saglayan gelir akisi en olasi deger rakami ile orantilidir.
Kapitalizasyon orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon
baglaminda piyasanin beklentileri, alternatif yatirimlar icin umulan getiri
oranlari, gegmiste emsal mdlkler tarafindan kazanilan getiri oranlari, borg
finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baglidir.

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi benzer ve ikame mulklerin satisini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri
yapar. Genel olarak karsilastirlmasi yapilan milk, piyasada gergeklestirilen
benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde
dikkate alinabilir. Bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis (satilik)
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmakta ve konu gayrimenkul igin birim fiyat
belirlenmektedir. Bulunan emsaller, goérilebilirlik, imar durumu, kullanim
fonksiyonu ve baylkligl, ticaret potansiyeli gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, cevredeki emlak pazarinin gincel dederlendirmesi icin emlak
pazarlama firmalari ve mal sahipleri ile goérisltlmus; yani sira ofisimizdeki
mevcut veri ve bilgilerden faydalaniimistir.

Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin ginimuz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi igin baz kabul edilir. Bu
anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile aciklanabilir.
Kullanim dederi ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu ydéntemde, gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik 6mur beklentisine
sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkulin dederinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulliin bina
dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul
edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet dederleri, Bayindirlik Bakanligi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, muteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z 6nlnde bulundurularak degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gore bina asinma
paylarini gésteren cetvel ile binanin gézle goérular fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir. Gayrimenkulliin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir.
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Gelistirme Yontemi Yaklasimi:

Arsa Uzerinde gelistirilebilecek projeler, varsayimlarla modellenir. Modellemenin
yasal olarak mimkin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak azami dlzeyde
verimli olmasi beklenir.

Bu calismalarda projenin girisimci ydntnden incelenmesi vyapilir. Calisma
kapsaminda proje konusu {rinin yer aldigi sektoriin mevcut durumu ve
gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve dederlendirilmesi yapilir. Projenin
yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve
harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini vyapilir. Projenin gelistirilmesi
durumunda sektérin genel durumu, benzer projelerin istatistiki verileri, mevcut
ekonomik kosullar ve beklentiler cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda
bulunularak, projenin performans tahmini yapilir. Projenin net buglinki deger
hesabi, gelirlerin indirgenmesi yontemi ile yapilir.

Gelistirme ydntemi ile milkin gelistirilmis proje dederinin hesaplanmasi ve bu
degerden glincel milk degerine ulasiimasi mimkindar

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

Degerleme calismasinda pazarda dederleme konusu tasinmazla ayni bdlgede
benzer 6zellikler tasiyan satisa ve kiraya arz edilmis olan gayrimenkuller temin
edildigi icin Emsal Karsilastirma Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi birlikte
kullaniimistir.

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerleme tarihi itibari ile parsel (zerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje
bulunmamakta olup dederleme calismasi, parsel lzerindeki mevcut proje igin
yapimistir.

4.10 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

Dederleme konusu tasinmaz ile ilgili deder tespitinde nakit/gelir akimlari
yontemi kullaniimamistir.

4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

Maliyet Yaklasiminda gayrimenkullin dederinin, arazi ve binalar(tesisler) olmak
Uzere iki farkli olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet unsurlarindan biri
olan arsa dederinin tespiti Emsal Karsilastirmasi yaklasimi kullanilarak
yapilmistir.
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Gayrimenkulln

bina

maliyet dedgerleri,

Bayindirhk Bakanligi

Yapr Birim

Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miuteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gecmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z 6nlnde bulundurularak degerlendirilir

Binalardaki yipranma payi, 02.12.1982 tarih ve 17886 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan yillara gére bina asinma paylarini gosteren cetvel ile gbzle goérialir
fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanir. Tasinmazin deder hesaplamasinda

Parsel

Uzerinde yer alan yapilarin yapi

siniflari, yaslan, fiziki 6zellikleri,

alanlari, yeniden yapim maliyetleri ve yipranma oranlari dikkate alinarak satis
degerlerine ulasiimistir.

ARSA DEGERI

Arsa Kalan Birim
Terk Alani Deger Toplam Deger
Alani m2 Alan m?2
TL/m?2
13.503,50 1.940m2 +1.623m?2 9.940 6.000 59.640,000.-TL
YAPI DEGERI
Alan Yapi Birim Amortisman
Yapi Nitelik Pl | Maliyet Degeri (TL)
m?2 Sinifi Orani
TL/m?

Idari Bina 1.902| 3-A 694 %50 659.994 TL
Uretim I Binasi 4.000 2-B 419 %50 838.000 TL
Uretim II Binasi 720 2-B 419 %50 150.840 TL
Uretim III Binasi 660 2-B 419 %50 138.270 TL
Uretim IV Binasi 2.220 2-B 419 %50 465.090 TL

Ek Bina 650 3-A 694 %50 225.550 TL
Sundurma (Depo) 572 2-A 320 %50 91.520 TL
Marangozhane 120 2-B 419 %50 25.140 TL
Marangozhane 60| 2-A 320 %50 9.600 TL
(Sundurma)
Betonarme Sundurma 216 2-B 419 %50 45.252 TL

Ofis Binasi 2.520 3-A 694 %50 874.440 TL

Depo 119 2-B 419 %50 24.931 TL

Guvenlik 35 2-B 419 %50 7.333 TL

TOPLAM | 3.555.960 TL
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Maliyet Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Arsa Degeri 59.640,000 TL
Yapi Degeri 3.555.960 TL
Toplam 63.195,960 TL

Olarak hesaplanmistir.

16/7/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile ydridrlige giren
Mimarlik ve Mihendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2 maddesi geregince mimarlik ve
muhendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2017 yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri, yapinin mimarlik hizmetlerine esas olan 3-A, 2-A ve 2-B siniflari dikkate
alinmustir.

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis
Bedelleri ile Bunlarin Segilmesinin Nedenleri

Bu yontemde Pazar bilgilerinden faydalaniimis, bélgede yakin dénemde pazara
cikarilmis  benzer gayrimenkuller dikkate alinarak Pazar dederini
etkileyebilecek kriterler cercevesinde bulunan Satilik/Kiralik Arsa, Atolye,
Isyeri, mistakil yapi emsalleri {zerinden fiyat ayarlamasi yapilmis ve
degerleme konusu tasinmazlar igin satis ve kiralama birim fiyatlar
belirlenmistir. Bulunan emsaller konum, serefiye, blyudklik, reklam kabiliyeti,
kullanim fonksiyonu gibi kriterler dahilinde karsilastiriimistir.

1- Coldwell Banker Positive Gayrimenkul (Tel: 0 212 322 53 53)
Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda ayni sanayi bolgesinde 1.409 m?2
ylzélctimli, “Ticari” Emsal:1,50 imarli arsa 8.250.000,-TL bedel ile satiliktir.
Tasinmazin satis bedeli tGzerinden % 10 pazarlikli oldugu bilgisi edinilmis olup,
tasinmazin Rami Kislasi Caddesine yakin konumda olmasi, konumu ve fiziksel
Ozellikleri itibariyle kismen dezavantajli olup, pozitif yonde %15 gserefiye
dazeltmesi yapilmistir.

BiRIM SATIS DEGERI 1.409 m?2 5.855.00-TL/m?2/ay

DUZELTME SONRASI BiRIM SATIS DEGERI 1.409 m?2 6.060,00-TL/m?2/ay

2- Re/Max Eksen (Tel: 0 216 642 02 02

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan 2.263 m2 ylzoélgimld,
1/1000 olgekli uygulama imar plani igerisinde (Ticaret + Hizmet) alani lejantli ve
Emsal: 1.50, Taks:0.50 yapilasma kosullarina haiz arsa 16.000.000,-TL bedel ile
satiliktir. Emsal tasinmazin satis bedeli (zerinden % 5 pazarhk payi
distlmustir. Emsal tasinmazin konumu ve fiziksel 6zellikleri itibariyle kismen
avantajli olup, negatif yénde %10 serefiye dizeltmesi yapilmistir.
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BiRiM SATIS DEGERI 2.263 m2 7.070.00-TL/m?2/ay

DUZELTME SONRASI BiRIM SATIS DEGERI 2.263 m2 6.045,00-TL/m?2/ay

3- Kilicoglu Emlak in§aat ve Danismanhik (Tel: 0 506 746 55 28)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda 1.200 m2 yuzolcimld, “Saghk
Merkezi” Imarli oldudu belirtilen arsa 4.500.000,-TL bedel ile satihiktir. Emsal
tasinmazin satis bedeli lGzerinden % 5 pazarlik payl sonrasi satilabilecegi
disinllmektedir. Emsal tasinmazin konumu ve fiziksel &zellikleri itibariyle
kismen dezavantajli olup, pozitif yonde %70 serefiye dizeltmesi yapilmistir.

BiRiM SATIS DEGERI 1.200 m? 3.750.00-TL/m?2/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 1.200 m? 6.056.00-TL/m2/ay

4- Sahibinden Faruk Caliskan(Tel: 0 535 476 80 76)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Karadolap mahallesinde yer alan
1.130 m?2 yuzélcimlid “Ticari” imarh arsa 9.500.000,-TL bedel ile satiliktir.
Emsal tasinmazin satis bedeli lizerinden % 5 pazarlik pay! sonrasi satilabilecegi
disidnulmektedir.

Emsal tagsinmazin konumu ve fiziksel 6zellikleri itibariyle kismen avantajli olup,
negatif yonde %20 serefiye dlizeltmesi yapiimistir.

BiRIM SATIS DEGERI 1.130 m2 8.408.00-TL/m2/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 1.130 m2 6.389.00-TL/m?2/ay

5- Sercan Yiiksek (Tel: 0 212 438 36 47)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Digmeciler mahallesinde yer alan
180 m?2 yuzdlgimlld “Konut” imarh arsa 1.200.000,-TL bedel ile satiliktir. Emsal
tasinmazin satis bedeli tGzerinden % 5 pazarlik pay! disulerek negatif ydonde % 5
oraninda serefiye dlzeltmesi yapilmistir

BiRIM SATIS DEGERI 1.130 m2 6.667.00-TL/m?2/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 1.130 m=2 6.016,00-TL/m2/ay

6- Re/ Max Analiz (Tel: 0 212 501 95 01

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Topgular Mahallesinde yer alan
Zemin kat 110 m2 igyeri 785.000,-TL bedel ile satiliktir. Emsal tasinmazin satis
bedeli Uzerinden %10 pazarlik pay dulsulerek, tasinmazin avantajli konumu
nedeniyle negatif yonde % 30 oraninda serefiye dlizeltmesi yapiimistir.
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BiRiM SATIS DEGERI 110 m2 7.136,36-TL/m2/ay

DUZELTME SONRASI BiRIM SATIS DEGERI 110 m2 4.495.90-TL/m2/ay

7- D&B Gayrimenkul (Tel: 0 212 616 90 67

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumdaki Topgular Mahallesinde bulunan
1.000 m2 kullanim alanh 4 kath mustakil bina 15.000,-TL/ay bedel ile kiraliktir.
Emsal tasinmazin avantajli konumu nedeniyle negatif yonde %30 oraninda
serefiye dlzeltmesi yapilmistir.

BiRiM SATIS DEGERI 1.000 m? 15.00-TL/m?2/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM KiRA DEGERI 1.000 m?2 10,50-TL/m?2/ay

8- Fenertepe Turya Tel: 0 212 803 10 38

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumdaki Topgular Mahallesinde bulunan
816 m=2 kullanim alanh 6 kath 2 yillik mustakil bina 17.000,-TL/ay bedel ile
kirahktir. Emsal Tasinmazin kira bedeli Gzerinden %10 pazarlik pay! bulunmakta
olup, tasinmazin konumu ve yeni bina olmasi nedeniyle negatif yonde %40
oraninda serefiye dlzeltmesi yapilmistir..

BiRiM SATIS DEGERI 816 m?2 20,83-TL/m?/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM KiRA DEGERI 816 m?2 11,25-TL/m?2/ay

9-Re/ Max Analiz (Tel: 0 212 501 95 01)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumdaki Topcular Mahallesinde bulunan
1.000 m2 kullanim alanh 8 kath yeni insa edilmis mustakil bina 15.000,-TL/ay
bedel ile kiraliktir. Emsal Tasinmazin kira bedeli lGzerinden %10 pazarlik payi
bulunmakta olup, tasinmazin konumu ve yeni insa edilmis bina olmasi nedeniyle
negatif yonde %30 oraninda serefiye dlzeltmesi yapiimistir..

BiRiM SATIS DEGERI 1.000 m? 15,00-TL/m?2/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM KiRA DEGERI 1.000 m?2 9,45-TL/m2/ay

10-Re/ Max Analiz (Tel: 0 212 501 95 01

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumdaki Topcular Mahallesinde bulunan
103 m2 kullanim Zemin Kat konumlu Atdlye 2.100,-TL/ay bedel ile kiraliktir.
Emsal Tasinmazin kira bedeli Gzerinden %10 pazarlik payr bulunmakta olup,
tasinmazin merkezi konumu nedeniyle negatif yonde %40 oraninda serefiye
dizeltmesi yapilmistir.
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BiRiM SATIS DEGERI 103 m?2 20,38-TL/m2/ay

DUZELTME SONRASI BiRIM KiRA DEGERI 103 m2 11,00-TL/m?2/ay

4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analizi

Bunun sonucunda emsallerde olusmus olan birim m2 dederleri degerlemesi
gayrimenkullerin yeri, konumu, bluyukligd ve cevrede bu biuylklikte arsanin
azhgi, musteri celbi, manzara ve amacina uygun kullanilabilirlik gibi nedenlerden
dolay! asagida belirtildigi gibi olusmustur.

Tasinmazin birim satis dederi toplam kapali alani Uzerinden 4.830,-TL/m?2
olarak belirlenmigtir.

Kdv Haric Satis Degeri:

13.794.00 m2 x 4.830,-TL/m2 = 66.625.020,-TL
Olarak hesaplanmistir.

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme cgalismasi; Konu tasinmazin bulundugu bolgede yer alan isyeri, atolye
ve sanayi tipi binalarin kira bedelleri incelenmistir. Bu amagla bdlgede yapilan
arastirma sonucunda, Tasinmazin mevcut hali ile yeniden kiraya verilmesinin
glic¢ olmasi nedeniyle tasinmazin arsa yuz 6lcimu ve toplam kapali alani goz
onidnde bulundurularak kapah alani Gzerinden aylk birim kira dederi 6,00,-
TL/m?2 ve ayhlk toplam kira bedelinin de 82.764,TL olabilecedi dislinilmektedir.

13.794.00 m2 x 6,00-TL/m2 = 82.764,-TL ~ 82.760,-TL

KDV Haric Toplam Aylik Kira Degeri;
82.760,-TL (Seksenikibinyediylzaltmis Turk Lirasi)

KDV Dahil Toplam Aylik Kira Degeri;
97.657,-TL (Doksanyedibinaltiytzelliyedi Turk Lirasi)

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu 247 ada 56 sayili parsel (zerinde yer alan tasinmazin sigorta
degeri hesaplamasi asadidaki sekilde yapilmistir;

Yapilar icin; Mimarlik ve Muhendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2. maddesi
geregince “Mimarlik ve Mihendislik Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2017 yili
Yap! Yaklasik Birim Maliyeti Hesabi Tablosu” kullanilarak sigorta degeri
hesaplanmistir.
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Buna gore;

SIGORTAYA ESAS DEGER
YAPI NITELIK ';‘:kﬁ;";’z" SIGORTA DEGERI (TL)
Idari Bina 1.902,00 1.319.988 TL
Uretim I Binasi 4.000,00 1.676.000 TL
Uretim II Binasi 720,00 301.680 TL
Uretim III Binasi 660,00 276.540 TL
Uretim IV Binasi 2.220,00 930.180 TL
Ek Bina 650,00 451.100 TL
Sundurma (Depo) 572,00 183.040 TL
Marangozhane 120,00 50.280 TL
Marangozhane (Sundurma) 60,00 19.200 TL
Betonarme Sundurma 216,00 90.504 TL
Ofis Binasi 2.520,00 1.748.880 TL
Depo 119,00 49.861 TL
Gulvenlik 35,00 14.665 TL
TOPLAM 7.111.918 TL

4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme tarihi itibariyle dederleme konusu tasinmazlar Gzerinde Hukuki sorun
bulunmamaktadir.

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Degerleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje
bulunmamakta olup dederleme calismasi, parsel Uzerindeki mevcut proje icin
yapilmistir.
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4.18 En Yiiksek ve En 1yi Kullanim Degeri Analizi

Dederlemesi yapilan bir tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin
verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve en ylksek degeri getirecek en olasi
kullanimidir. Degerlemesi yapilan tasinmazin en etkili ve verimli kullanim
seklinin mevcut kullanim sekli oldugu distnilmektedir.

4.19 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme tarihi itibar ile s6z konusu tasinmazlar tek malike aittir Gzerlerinde
boélinmis veya musterek kullanim bulunmamaktadir.

4.20 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlari

Dederleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistiriimis herhangi bir proje
veya parsel icin yapilmis herhangi bir hasilat paylasimi ya da kat karsilig
s6zlesmesi bulunmamaktadir.

BOLUM 5
ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1 Farklh Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin
Uyumlastiriimasi ve Bu Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenler

Degerlemeye konu tasinmazin piyasa dederinin bulunmasinda, mevcut
pazarda benzer Ozellikler tasiyan ve satisa arz edilmis olan gayrimenkullerin
satisa arz bedelleri, degerleme konusu parselin yliz 6lgimu, imar durumu, terk
miktarlari, parsel (zerinde bulunan yapilarin kullanim amagclari, alanlari,
yaslar dikkate alinarak tasinmaz igcin Emsal Karsilastirma yontemi ile Maliyet
Yontemi birlikte kullaniimistir. Her iki yéntem sonucu Elde edilen tasinmaz
degerleri ortalamasi gbz Oninde tutularak TL cinsinden pesin satis deger
takdiri yapimistir.

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIC() 66.625.020 TL

MALIYET YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIC() 63.195,960 TL

UYUMLASTIRILMIS PiYASA DEGERI

(KDV HARIC() 64.910.000 TL

KiRA DEGERI (KDV HARIC) 82.760,00 TL
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5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Rapor icerisinde asgari bilgilerden yer verilmemis bir unsur bulunmamaktadir.

5.3 Yasal Gereklerin Yerine G_etirilip Getirilmedigi ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi

Degerlemesi yapilan bir tasinmazin yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi
bulunmaktadir, onaylh mimari projesi ile konumu uyumlu olup, mevzuat
uyarinca gerekli tim izinleri alinmistir.

5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin
veya Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirbm
Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi

Degerleme tarihi itibari ile degerlemeye konu gayrimenkul tapu kayitlarina goére
Bahceli Kargir Fabrika Ve Mistemilat Binalar vasiflidir. Cins tashihi yapiimis olan
tasinmazin tapu kayitlari ile fiili kullanim sekli uyumludur.

Tasinmaz icgin kat irtifaki ve kat mulkiyeti tesis edilmemis olup, yapi projesi ile
uyumludur ve ruhsat ile yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. Mulkiyeti tek
basina ortakliga ait olan ofis binasinin tamaminin yalnizca kira ve benzeri gelir
elde etme amaciyla kullanilmakta oldugu belirlenmistir.

Bu sebeplerle; Seri: III, No: 48.1 sayilh Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi’'nin 22. Maddesinin “b” ve “r” bentleri* cergevesinde sz
konusu gayrimenkulin GYO portfoyine "Bina” olarak alinmasinin uygun
olduguna kanaat getirilmistir.

b Bendi: Portféylerine alinacak her tiurli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat millkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
muilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris
merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya ayri bélimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma iznin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteligin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir.

r Bendi: Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili
kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.
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BOLUM 6
SONUC
6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Tasinmazin yukarida belirtilen 06zellikleri g6z Oninde bulunduruldugunda
“Satilabilir/Kiralanabilir” nitelikte oldugu 6ngorilmektedir.

6.2 Nihai Deger Takdiri

Alarko Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi Anonim Sirketi'nin talebi (zerine yapilan
inceleme sonucunda;

Istanbul 1li, Eylp Ilgesi, Topcular Mahallesi, 247 ada, 56 parselde “Bahgeli Kagir
Fabrika ve Mustemilat Binalan” vasfiyla kayith tasinmazin yuz o6lgimu, imar
durumu, kullanim amaci, konumu, yapilarin yasi, fiziki ve mimari 6zellikleri,
alani, ginimuz ekonomik kosullar ve bdlgedeki gayrimenkullerin satis bedelleri
g6z 6nlnde bulundurularak, 28.12.2017 tarihli mevcut durum degerlerinin;

KDV Harig Piyasa Degerinin;
64.910.000,-TL (Altmisdértmilyondokuzyiizonbin Turk Lirasl)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
76.593.800,-TL (Yetmisaltimilyonbesylizdoksanlgcbinsekizytz Turk Lirast)

KDV Hari¢ Toplam Aylik Kira Degerinin;
82.760,-TL (Seksenikibinyediytizaltmis Turk Lirasi)

KDV Dahil Toplam Aylik Kira Degerinin;
97.657,-TL (Doksanyedibinaltiyizelliyedi Tlrk Lirast)

olacagi tahmin ve takdir edilmistir.

Rapor tanzim tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankasi Efektif Satis Doviz Kurlari;
ALIS : 1 USD: 3,8197-TL, 1 EURO: 4,5385-TL , SATIS : 1 USD: 3,8265-TL, 1 EURO: 4,5467-TL
Durumu ve kanaatimizi ifade eden dederleme raporunu bilgilerinize sunariz.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Aydil CEYEN

zmgni <
461407’
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