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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sdézlesme Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklar
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Raporun Tiirii:

Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Imar Durumu

Raporun Konusu

Akis Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

08 Aralik 2020
Tam Muikiyet

25 Aralik 2020
31 Aralik 2020

Gayrimenkul Dederleme Raporu

600 - 2020/4658

Acibadem Mahallesi, Gayretli Sokak,
(474 Ada 1 Parsel) Demirciler Apt., No:20
Kat:3 Daire: 18 Uskiidar / ISTANBUL

Istanbul ili, Uskiidar ilcesi, Bulgurlu Mahallesi,

474 Ada, 1 Parsel no'lu,

1117.77 m2 yizélcimla, “2

Bodrum+zemin+3 normal kath bina ve arsasi” nitelikli ana

gayrimenkul blinyesinde yer alan 18 nolu bagimsiz bélim

Akis Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi

18.03.1991 tarih onanl

1/1000 Olgekli Altunizade

Uygulama 1Imar Planinda TAKS:0,25, KAKS:1,00,

Hmaks:14,50 yapilanma sartlan ile Konut Alaninda ve

ayrica kismen yol, kismen park alaninda kalmaktadir.

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkulin pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. !

18 NOLU BAGIMSIZ BOLUM ICIN TAKDiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C)

565.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

570.650,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzaldr.

Fahri SAHIN
(SPK Lisans Belge No: 411563)

e-imzaldr.

Muhammed Mustafa YUKSEL
(SPK Lisans Belge No: 401651)

e-imzaludr.

Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401865)

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
mnda Teblig (111-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yaymlanan Uluslarasi
eme Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmigtir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : 0212505357677

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya s6zlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri (NACE KODU: 68.31.02)

KURULUS TARIHI :04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL 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 Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697n0’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Akis Gayrimenkul YatinmOrtakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Aclbadem Mahallesi,
Cecen Sokak, No:25
34660 Akasya AVM
Uskiidar/iSTANBUL
TELEFON NO : 02123930100

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.000.000.000,-TL

CIKARILMIS SERMAYESI : 554.699.850
KURULUS TARIiHi :22.11.2015
HALKA AGCIKLIK ORANI : %44,04

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin  ¢gesitli  bolgelerinde yer alan  mubhtelif
gayrimenkuller
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi lzerine adresi belirtilen Gayrimenkulinbuginki pazar

degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimlGligian, 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 kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajl fiyattir. Bu tahmin, ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel 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 ydnelik
herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimluligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 06zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebilecedinden,
tahmini deder baska bir zamanda dodru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn 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 ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “istekli bir satic” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,

mevcut pazar tarafindan makul goérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic

invest
2020/4658



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varlidi uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, ciink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagl 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 cgikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir sire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore degdisebilir. Burada tek kriter, varhgin yeterli sayida pazar katihmcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli stire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlar hakkinda makul dlgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiit bir ortamda dnceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar altinda varliklarin el degdistirildigi diger
islemler igin gegerli 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 zorlanmig
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 varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, mdusteri talebine istinaden, gayrimenkuliin/gayrimenkullerin pazar
degerinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hikiumleri ile Tirkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlari (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonucglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak gincel veya gelecede
doénuk hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya 6énceden saptanmis sonugclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine baglh degildir.

- Degerleme 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 dederlemesi yapilan mdilklerin yeri ve tiurl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI :  Akis Gayrimenkul Yatum Ortakli§i Anonim Sirketi
iLi : Istanbul

iLCESI : Uskidar

MAHALLESI : Bulgurlu

PAFTA NO 1 74

ADA NO 1 474

PARSEL NO : 1

ﬁ?.ll.\EfiAéYiRiMENKULUN 2 Bodrum + Zemin + 3 Normal Kath Bina ve Arsasi
YUZOLCUMU (m?) : 1.117,77

BLOK NO : -

KAT NO : 3

BAGIMSIZ BOLUMNO : 18

ARSA PAYI : 100/1900

YEVMIYE NO : 30460

CILT NO 1 222

SAYFA NO : 21937

TAPU TARIHI : 09.12.2020

4.2 TAKYIDAT INCELEMESI
Tapu Kadastro Genel Muadirligiu TAKBIS Sisteminden alinan 14.12.2020 tarihli

Tasinmaza Ait Tapu Kaydi belgesine goére tasinmaz Uzerinde asadidaki takyidatlarin
bulundugdu tespit edilmistir.

Tasinmaza ait kayitlar ekte sunulmustur.
Beyanlar Boliimii:

e Bu tasinmazin mulkiyeti kat malkiyetine gevrilmistir. (22.01.2016 tarih ve 1408

yevmiye no)
e 10 otoluk otopark serhi:09.09.1987 Y: 3329
e Yodnetim Plani:26.08.1987

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKIi TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Gayrimenkul lGzerinde yukarida da belirtildigi yénetim plani, kat mulkiyeti serhi ve

otopark serhi bulunmaktadir. Bu takyidatlarin kisitlayici bir etkisi bulunmamaktadir.
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4.2.2 TAKYIDATLAR ITIBARIYLE GAYRIMENKULUN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ILISKIN GORUS
Gayrimenkulin Uzerinde Akis GYO A.S.'nin iktisabini  kisitlayic  takyidat
bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkuliin tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasl mevzuati hitkiimleri gcercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhidi portféytnde “Bina”

olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

4.3.1 IMAR DURUMU

Uskiidar Belediyesi’'nde kurulan temaslarda rapora konu gayrimenkuliin 18.03.1991
tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Altunizade Uygulama imar planinda, 13.12.2013 tasdik tarihli
1/1000 olcekli Genel Plan Tadilatinda, 21.06.2009 tasdik tarihli 1/1000 o6lcekli Kadikdy
Kartal Rayl Sistem Metro Hatti Uygulama Imar Plani tadilatinda, 18.02.2011 tasdik tarihli
1/1000 6lcekli Istanbul Bogazi Karayolu Tip Gegisi Uygulama Imar Planinda, 17.01.2014
tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Uskiidar Camlica Altgecgidi D-100 Karayolu Arasi Yol, Kavsak
Uygulama Imar Plani Tadilatinda kismen “Konut Alani”, kismen “Yol”, kismen de “Park ve
Dinlenme Alani” olarak belirlenen bdlgede kalmaktadir. Konut alaninda kalan kismi igin
yapilasma sartlar; Hmaks:14,50 m.(4 kat), KAKS:1,00, TAKS:0,25 olarak belirlenmistir.

Parselin terkleri yapildiktan sonra kalan alani yaklasik olarak 746 m2‘dir.

4.3.2 SON UC YILLIK DONEMDE iMAR DURUMUNDAKI DEGIiSiKLIKLER

Uskiidar Belediyesi'nde kurulan temaslarda degerleme konusu tasinmazin bulundugu

parselde imar planinin tasdik tarihinden glinimiize dedin herhangi bir degisiklik olmamistir.

4.3.3 BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIVI’'NDE YAPILAN iNCELEMELER
Uskiidar Belediyesi Imar Midirli§i Arsivlerinde yapilan arsiv dosyasi incelemesinde
tasinmaza ait asagidaki belgeler incelenmistir.
- 07.07.1987 tarih 95 cilt ve 26 sahife sayili toplam 19 bagdimsiz bélim (16 konut, 3
dikkan) ve 1.450 m2 insaat alani igin dlizenlenmis yeni yapi ruhsati
- 28.03.1989 tarih 89/1374 sayil toplam 19 bagimsiz bolim icin dizenlenmis yapi

kullanma izin belgesi

4.3.4 YAPI DENETIME iLiSKIN BILGILER
Dederleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi

Hakkinda Kanun’a bu tarihten 6nce ruhsat alip tamamlandidi igin tabi degildir.

4.3.5 ENERJI VERIMLILIK SERTiFIKASI HAKKINDA BILGI

Gayrimenkule ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.
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4.3.6 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Dederleme konusu gayrimenkuliin Iskan belgesi bulunmakta olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca parsel (zerinde yer alan gayrimenkule iliskin tim izinler
alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri mevcuttur.

Rapor konusu bagimsiz boélimin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hidkimleri cercevesinde gayrimenkul vyatinrm ortakligi  portfoylinde

bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yilhk donemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere
(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asagida

belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU iINCELEMESI

Yapilan incelemelerde son U¢ yilhlk dénemde dederlemeye konu tasinmaz icin

herhangi bir alim satim ya da tapu kaydinda herhangi bir dedisiklik gerceklesmemisir.

4.4.2 HUKUKi DURUM iNCELEMESIi

Gayrimenkul igin hukuki olarak herhangi bir kisitlilik sé6z konusu degildir.

Ancak Uskiidar Belediyesi arsivinde vyapilan incelemelerde dederleme konusu
tasinmazin Uskidar Imar Midarligia  Arsivinde incelenen imar islem dosyasinda
09.03.2017 tarihli, 2015/266 esas ve 2017/87 karar nolu 21. Asliye Hukuk Mahkemesi
Karari incelenmistir. Mahkeme Davali Uskiidar Belediyesi'nin, davaci 414 ada 1 parseldeki
17 nolu bagimsiz b6lim malikine kamulastirmasiz el atma yapilmasi sebebi ile yasal faizi
ile birlikte davalinin davaciya bedel édemesine karar vermistir. Bu karar bina malikleri

lehine y6nelik olup tasinmazin dederini olumsuz etkilememektedir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi So6zlesmesi, Kat Karsihgi

Ingaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylagimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Degderlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Uskidar ilgesi, Acilbadem Mahallesi,
Gayretli Sokak, Glinal Sokak ve D-100 Kuzey Yanyolu arasinda kalan ve Gayretli Sokak
Gzerinden 20 kapi nolu Demirciler Apartmani’nda konumlu olan 18 bagimsiz bélim nolu
dairedir. 474 Ada 1 parsel lizerinde konumludur.

Tasinmazin yer aldigi bina gliney Cephede D-100 Karayolu’na, bati cephede Gunali
Sokak'a, Kuzey Yonde Gayretli Sokaklara cephelidir. Binanin bati cephesinden lizerinden
girisi bulunan Demirciler Apartmani’nin yakininda; Akasya Projesi, Uzuncgayir Metrobls
Istasyonu, Acibadem Metro Istasyonu, Okan Universitesi Acibadem Hastanesi, Unalan
Metro Istasyonu, Almond Hill Projesi, istanbul Medeniyet Universitesi, Mihriban Suat Bediik
Ilkokulu, Camlica Kiz Anadolu Imam Hatip Lisesi, Kadikéy Anadolu imam Hatip Lisesi,
Markali Konut Projeleri, ticari nitelikli binalar i¢ kesimlerde ise 4-6 katl konut amacgh

kullanilan apartmanlar bulunmaktadir.

Tasinmazin konumlu bulundugu bina, D-100 Karayolu’na cepheli olmasi, Bogazigi

Képriisi ve Avrasya Tineli'ne yakin konumda olmasi, Uzungayir Metrobiis Istasyonu,
Acibadem Metro Istasyonu ve Unalan Metro Istasyonu’na yiiriime mesafesinde olmasi

inde ulasim acgisindan avantajli bir bélgede bulunmaktadir. Ayrica bdlgede yapimi
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tamamlanan ve insasi devam eden Konut Projeleri ve D-100 aksindaki plaza, otel ve

benzeri yapilarin mevcudiyeti tasinmazlarin prestijini arttiran birer etmendir.

5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmazin konumlu oldugu bina, 1.117,77 m2 yizolcimu bluyukliglne
sahip 471 ada, 1 nolu parsel Gzerinde konumludur.

e Bina mimari projesine gére 2 bodrum, zemin ve 3 normal kath olmak lGzere 6 kath
olarak insa edilmistir.

e Binanin 2. bodrum katta kalorifer dairesi, siginak; 1. bodrum katta bina girisi ve 3 adet
dikkan, zemin kat, 1. normal kat, 2. normal kat ve 3. normal katlarin her birinde 4
adet daire olmak Uzere binada toplam 19 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

e Bina dis cephesi akrilik boyalidir.

e Bina girisi 1. bodrum kat seviyesinde bati cepheden saglanmaktadir.

e Dedgerleme konusu 18 badimsiz bolim nolu daire mimari projesine gére binanin 3.
normal katinda brit 100 m2 kullanim alanh antre, hol, salon, 3 adet oda, mutfak,
banyo-WC, WC ve 3 adet balkon hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Yerinde yapilan incelemede dederleme konusu tasinmazin mimari projesine aykiri
olacak sekilde mutfak hacmine bitisik vaziyetteki balkonun mutfak hacmine dahil
edildigi tespit edilmistir. Ayrica bu kismin binanin dogu cephesine dogru yaklasik 4 m2
blUyltildigu tespit edilmistir. BlyUtllen alanin bir kismi mutfak hacmine katilmis,
yaklasik 2 m2 blyuklugindeki kisminin ise balkon olarak tasarlandigi géralmustir.
Dederleme konusu tasinmazin blyltllen 4 m2 buyuakliglindeki kismi dederlemede
dikkate alinmamistir.

e Mevcut durumda dederleme konusu tasinmaz brit 104 m2 kullanim alanh antre, hol,
salon, 3 adet oda, mutfak, banyo-WC, WC ve 3 adet balkon hacimlerinden olusacak
sekilde tasarlanmistir.

e Tasinmazin salon ve odalarinin zeminleri ahsap parke kapli, duvarlari algi (zeri saten
boyalidir. Banyo-WC, WC ve balkon zeminleri ve duvarlari seramik kaphdir. Mutfak,
antre ve hol zeminleri mermer kaph duvarlari algi (izeri saten boyalidir. Mutfak dolaplari
laminat kaplama MDF, mutfak tezgahi ise mermerden mamduldir. Banyoda kabinli dus
teknesi, klozet ve lavabo, WC hacminde lavabo ve hela tasi mevcuttur. Tagsinmazin ig

kapilari ahsap, dis kapisi celik, pencereleri ise PVC dogramadir.

5.3 DEGERLEMEYi OLUMSUZ ETKILEYEN/SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.
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5.4 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Degerleme Standartlarn (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en ylksek dederin elde edilecedi
kullanimdir.”seklindedir.

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

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katimcilar tarafindan makul olarak gorilen noktalar,

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

(c) Kullanimin finansal karhlk sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
donistirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecegi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Uretip Uretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkuliin lokasyonu, kullanim fonksiyonlari,
bina icinde bulunan diger tasinmazlarin kullanim sekli, fiziksel 6zellikleri ile yasal izinleri
dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin konut ya da ofis/biiro seklinde olacagi

kanaatindeyiz.
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6. BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI, TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
Olciide bir daralmayla sonucglanmistir. 2001-2003 ddneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi dislisler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektérli canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektoériinde blylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, ylksek talep ve kisitl arz, fiyatlari
hizla yukari gekmistir. Bu dengesiz buylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir stirece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye igin ig
siyasetin adir bastigi ve segcim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektérini
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette yasanan sikintilar, diinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disinulen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Turkiye'ye oldukca talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirnm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sekt6r ve Glkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul agisindan diinyada ve Tirkiye’de parlak bir yil
olmamistir. icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri acisindan finansmanda secici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani acgisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan icerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirimcilarin gayrimenkul portfoyl edinmeye calistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillan arasinda ise faizlerin distk seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlslk seviyesi olan %5 oranina kadar dismdustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yodenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yiindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, dlinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler 1siginda Turkiye ekonomisinde de duraganlhk baslamis, ancak Ulkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktér olmak
Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir 6nceki yila gore daha yliksek sayida

lesmistir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodu ile birlikte 2018 vyili
basinda gercgeklesen doviz haraketliligi Turkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yili ilk ceyredi de da 2018 yili boyunca siren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise Ozellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha ytksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan yiksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandigi bir donem olmustur.

Gecmis donem bize gayrimenkul sektérinde her donemde ihtiyaca yoénelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bélgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dizeyde olacagi kabultyle gayrimenkul piyasasinda toparlanmanin baslayacagdi
dusunulebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan dususlerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki dislk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
gorilmisse de 2020 yilinin kalan déneminde stabil kaldigi ve sonrasinda ise daha gok nakit
parasi olan yerli ve yabanci yatirnmcilarin gayrimenkil portféyd edinmeye calisacagi bir
doénem olacagdi 6ngorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:
e FED’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirnmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son donemde ddviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin giinbegln artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.
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6.3 BOLGE ANALIZI

6.3.1 ISTANBUL ILI
istanbul, 42° K, 29° D

- ;‘ koordinatlarinda yer alr. Istanbul
' Bogazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek

.~ sekilde Turkiye'nin  kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa

yakasi ve doduda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita uUzerinde kurulu tek
A metropoldir.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karhdir. Yillk
yagmur distusti 870mm’dir. Nem ylzinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soguk 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.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma
Imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans Imparatoriugu, 1204 -
1261 arasinda Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 vyillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkoy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Koérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bodazici ve Yavuz Sultan Selim Koprtleri sehrin iki yakasini birbirine
baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'0 ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilgeleri (ic ana bdlgeye ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina gikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %?35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a
gbc etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 8lgceginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan (st gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénlsime benzer sekilde

kent ¢eperinde bulunan dodayla ig ice dusiuk yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 USKUDAR ILCESi

Usktidar, istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda yer alan bir ilcesidir. 33 mahalleden
olusan Uskidar Ilcesinin niifusu, 2014 ADNKS verilerine gére 534.970 kisi olarak tespit
edilmistir. 1926 yilina kadar il statiisiinde olan Uskiidar ayni yil yapilan yasal diizenlemeyle

ilcg statlistine getirilip Istanbul'a baglanmistir. 1930'da Kadikdy ve Beykoz'un, 1987'de
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Umraniye'nin Uskiidar'dan ayrilarak ilge olmalari, 2008'de de Ornek, Esatpasa ve Fetih
mahallelerinin Atasehir ilgesine baglanmasiyla bugtnki sinirlarina ulasmistir.

Ilce topraklarn Istanbul Bogazi kiyilarinin giineydogusunda kabaca kuzey-giiney
dogrultusunda uzanir. Bu topraklarin genel egimi dogu kesimde, Kocaeli Yarimadasi'nin ic
bélimlerine, giiney kesimde Marmara Denizi kiyisina, bati kesimde ise Istanbul Bogazi
kiyisina dogrudur. Orta kesimde kabaca kuzeydogu-glineybati dogrultusunda uzanan bir
sirt yer alir. Bu sirt gliney kesimdeki Bliyllk Camlica Tepesi'nde 268 m yikseklige erisir.
Biiylik Camlica Tepesi, Uskiidar ilcesi'nin en yiiksek noktasidir. Obiir dnemli yikselti 227
m'lik Kiigik Camlica Tepesi'dir.

Uskiidar 1Ilgesi'nde baslica akarsu, Kiiciksu Deresi'nin  baslangic  kollandir.
Beylerbeyinden denize dékiilen Istavroz Deresi Kisikli eteklerinden cikarak akar ancak son
yillarda bu derenin Ustii birgok yerde kapatilmistir. istanbul 1Ili'nde korularin
azimsanmayacak kadar yer kapladigi ilcelerden biri de Uskidar'dir. Istanbul Bo§azina olan
sahil uzunlugu 12 km'dir.

Istanbul'daki en ®nemli Tirk yerlesmelerinden biri olan Uskiidar, Osmanli dénemi
boyunca biiylk bir imar faaliyetine sahne oldu. O dénemin Uskiidar kasabasi ve cevresi
bircok killiye, cami, hamam ve cesme gibi yapilarla, ilgenin Bogazici sahilleri ise saraylar,
sahilsaraylari, yalilar ve kdsklerle suislendi. Kiz Kulesi en 6nemli yapilardan biridir.
Bunlardan baslicalari; Aziz Mahmud Hidayi Kiilliyesi, Beylerbeyi Sarayi, Altunizade Camii,
Cinili Kalliyesi, Eski Valide Camii, Mihrimah Sultan Killiyesi, Semsi Pasa Killiyesi, Rum
Mehmet Pasa Camii, Yeni Valide Kiilliyesi, Beylerbeyi Camii, Ayazma Hamami, Adile Sultan
Kasn III. Ahmet Cesmesi, Selimiye Kislasi, Ahmediye Kdlliyesi, Blylk Selimiye Camii‘dir.

Istanbul'daki basica egitim ve kiiltiir kurumlarindan bir bélimu Uskiidar Ilcesi sinirlari
icindedir. Eskiden Mekteb-i Tibbiye-i Sahane binasi olan ve daha sonra Haydarpasa
Lisesi'ne hizmet veren tarihsel yapida giinimiizde Marmara Universitesi'nin bazi birimleri
bulunmaktadir. Bu Universiteye ait hastane de Altunizade'dedir. Uskidar'daki diger
yiksekdgretim kurumlari Istanbul Sehir Universitesi, 29 Mayis Universitesi, Fatih Sultan
Mehmet Vakif Universitesi, Ozyedin Universitesi ve Uskiidar Universitesi'dir. Kandilli
Rasathanesi 1982'den beri Bogazici Universitesi'ne baglidir. Ilgenin ulasim acisindan
tasidig 6nem giinimiizde de siirmektedir. Eskiden Uskiidar ile Kabatas ve Sirkeci arasinda
yapilan araba vapuru seferlerine, Bogazici Képrisiu'nin acilmasindan bir slire sonra son
verilmistir. Araba  vapuru seferleri gunimizde Harem iskelesi ile Sirkeci arasinda
yapilmaktadir. Bu iskele ¢gevresinde bulunan Anadolu Yakasi Otobils Terminali olan Harem
Otogari, Anadolu'daki cesitli merkezlerle Istanbul arasinda yapilan karayolu ulasiminda
eskisi kadar olmasa da hala énemli bir yer tutmaktadir.

15 Temmuz Sehitler Koprisi'nin Anadolu yakasindaki ayadi ilge sinirlar igindedir.
Eskiden E-5 olarak taninan D-100 Karayolu Harem'e kadar uzanir. Bu karayolundan

Uzungayir mevkiindeki képrili kavsakla ayrilan gevre yolu 15 Temmuz Sehitler Képrisi'ne
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ulasir. Bu gevre yolundan Kiiglik Camlica eteklerinden ayrilan bir baska yol Fatih Sultan
Mehmet Koprisil cevre yoluyla baglanti saglar.

Ilce, karayollarinin 6nem kazanmasindan bu yana suyolu ulasimindan yeterince
yararlanamamaktadir. Istanbul Bogazi kiyisindaki bazi iskelelerle (Uskiidar, Kuzguncuk,
Beylerbeyi, Cengelkdy, Kandilli) karsi kiyidaki belli iskeleler arasinda (Uskiidar-Eminénii)
sehir hatlar vapurlariyla tarifeli seferler yapilmaktadir. Uskiidar Iskelesi'yle Besiktas,
Kabatas ve Sirkeci arasinda yapilan “motor” seferleri de halkin ulasim gereksinmesini

karsilamasi agisindan 6nem tasir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Ayricalikli konumu,

e Tamamlanmis alt yapi,

e GUclt ulasim imkanlari,

e E-5 Karayolu, TEM Otoyolu, baglanti yollarina yakinlidi,

e Cevresindeki ticari agirlikli yapilasma,

e Toplu tasima ile ulasim kolayligi (Metro ve Metroblis istasyonlarina yirime

mesafesinde olmasi),

e Yapl! kullanma izin belgesinin mevcudiyeti,

e Yer aldigi parselin proje gelistirilebilir niteliklere sahip olmasi.
Olumsuz etken:

e Son dénemde genel ekonomik gérintimin duragan seyretmesi,

e Dedgerleme konusu tasinmazin mimari projesine aykiri imalatlarinin mevcudiyeti.

6.5 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlar Birligi'nin yayinladidi
Uluslararasi Dederleme Standartlari hiikiimleri esas alinmak suretiyle konu taginmazla ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.

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

nitelikteki gayrimenkuller asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Satilik ve Kiralik Daire/Ofis Emsalleri;?

1. Dederlemeye konu tasinmaz ile ayni bélgede 3+1 ve 135 m2 kullanim alanl oldugu
beyan edilen 100 m2 kullanim alanli oldugu tahmin edilen 4 katli binanin 4. katinda
konumlu dairenin 585.000 TL (5.850,-TL/m2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
Ayrica tasinmazin iginde bulunan kiracinin aylik 2.700 TL(27,-TL/m2) kira 6dedigi
ogrenilmistir. (Emlak Ofisi 532 696 14 64)

msal kapitalizasyon oraninin tespitinde kullanilmistir.
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2. Dederlemeye konu tasinmaz ile ayni bolgede 3+1 ve 125 m?2 kullanim alanh oldugu
beyan edilen 110 m2 kullanim alanl oldugu tahmin edilen 5 katli binanin 2. katinda
konumlu dairenin 765.000 TL (6.954,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
Ayrica tasinmazin iginde bulunan kiracinin ayhk 2.500 TL(22,72,-TL/m?2) kira 6dedigi
ogrenilmistir. (Emlak Ofisi 532 203 67 74)

3. Dederlemeye konu tasinmaz ile ayni bolgede 3+1 ve 140 m2 kullanim alanh oldugu
beyan edilen 120 m2 kullanim alanli oldugu tahmin edilen 5 katli binanin 2. katinda
konumlu dairenin 925.000 TL (7.708,-TL/m2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Emlak Ofisi 533 328 00 63)

4. Degerlemeye konu tasinmaz ile ayni bélgede 3+1 ve 110 m2 net kullanim alanh oldugu
beyan edilen 4 kath binanin 1. katinda konumlu igi yenilenmis dairenin 875.000 TL
(7.954,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Emlak Ofisi 533 549 48 20)

5. Degerlemeye konu tasinmaz ile ayni bélgede 2+1 ve 105 m2 kullanim alanli oldugu
beyan edilen, 100 m2 kullanim alanli oldugu dislintlen 4 kath binanin 2. katinda
konumlu dairenin 765.000 TL (7.650,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Emlak Ofisi 552 759 09 20)

6. Degerleme konusu tasinmaz ile ayni binada zemin katta konumlu (giris 1. bodrum

kattan), E-5 cepheli, 260 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen fakat, 200 m?2
kullanim alanh oldugu bilinen blronun 6.500,-TL/ay (32,50 TL/m?) bedelle kiralk
oldugu bilgisi alinmistir (Emlak Ofisi 532 773 39 62)
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7. Dederleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede E-5 cepheli 4 katli binanin 2. katinda
konumlu, 160 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen fakat, 125 m2 kullanim alanli
oldugu tahmin edilen blronun 4.000,-TL/ay (32,-TL/m2) bedelle kiralik oldugu bilgisi
alinmistir (Emlak Ofisi 532 443 73 42)

8. Dederleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede Hasanpasa tarafinda 6 katli binanin
4. Katinda konumlu, 135 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen fakat, 120 m2
kullanim alanh oldugu tahmin edilen blironun 3.250,-TL/ay(27,-TL/m?2) bedelle kiralik
oldugu bilgisi alinmistir (Emlak Ofisi 532 223 81 77)

9. Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede 4 katli binanin bahge katinda konumlu,
200 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen fakat, 160 m2 kullanim alanh oldugu
tahmin edilen blronun 5.000,-TL/ay (31,25,-TL/m2) bedelle kiralik oldugu bilgisi
alinmistir (Emlak Ofisi 532 463 23 70)

7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimive
maliyet yaklasimi kullanilir. Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine
ve verilerin kullanilabilirligine gore degismektedir. Pazar dederi tahminleri icin segilen her
tir yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donilstirilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
dederine 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 Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

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 yapmayacadli ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya

yepiden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
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gerceklesen tim yipranma paylarinin disilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.
Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde Pazar

yaklasimi ve gelir yaklagimikullaniimigtir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Yukaridaki tanimdam hareketle bu yontemde, yakin donemde pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkullerigin m2
birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmdis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkullinpazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere goére karsilastirilmasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blaytklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel o6zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok kotu, kotl, kotiu-orta, orta, iyi-orta, iyi
ve cok iyi olarak belirlenmistir. Tabloda kriterlerin puanlama araliklari sunulmus olup
blylklik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari

mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi

Cok Koti Cok Blyiik % 20 lizeri

Kotu Buyuk % 11-% 20

Orta Kot Orta Bayik %1-%10

Benzer Benzer %0

Orta lyi Orta Kiigiik -%10-(-% 1)
yi Kiiguik -% 20— (-% 11)

Cok lyi Cok Kiigtik - % 20 lizeri
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8.1.1 SATILIK KONUT/RESIDENCE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani (m?) 100 110 120 110 100
istenen Fiyat (TL) 585.000 765.000 925.000 875.000 765.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 500.000 650.000 785.000 745.000 650.000
Birim Deger (TL/m?2) 5.000 5.910 6.540 6.775 6.500
Konum/Serefiye Diizeltmesi (%) 5% 5% 5% 5% 5%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% -3% -5% -3% -3%
Bina Yapim Kalitesi/Yasi (%) -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -5% -8% -10% -8% -8%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 4.750 5.425 5.886 6.219 5.967
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 5.650

8.1.2 KIRALIKKONUT/RESIDENCE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZi

Emsal No 1 6 7 8 9
Kullanim Alani (m?) 100 200 125 120 160
istenen Fiyat (TL) 2.700 6.500 4.000 3.250 5.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 2.600 6.200 3.800 3.088 4.750
Birim Deger (TL/m?) 26 31 30 26 30
Konum/Serefiye Diizeltmesi (%) 5% 10% 0% 20% 10%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Bina Yapim Kalitesi/Yasi (%) -10% 0% 0% 10% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -5% 10% 0% 30% 10%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 24,70 34,10 30,40 33,45 32,66
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 31

8.1.3 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen 6zellikler gozéniinde bulundurularak tasinmazin m2 birim dederi takdir edilmis ve

satisa esas kullanim alani ile garpilarak pazar degerleri hesaplanmistir.

BB Bagimsiz Boliim m? Birim Kira | Yuvarlatilmig | m? Birim Pazar | Yuvarlatilmis
No Briit Alani (m?) Degeri (TL) | Kira Degeri (TL) Degeri (TL) Pazar Degeri (TL)
18 100 31 3.100 5.650 565.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dedgerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari

dedere donulstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhdin degeri, varhk

tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinki

dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi

kapsamindaki yéntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine

daganmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
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asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklagsimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gegerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA ydénteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varhdin buglinkii degeriyle
sonuclanmaktadir. Uzun émirli veya sonsuz émurli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhdin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin silresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazh dederleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkultn yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlarn yaklasimi” denilen ve gayrimenkulln belli
bir slire icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarindan buglinki dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada residence dairelerin dederine ulasmak igin “direkt kapitalizasyon
yontemi” kullaniimistir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dedgerlemeci; yeni bir yatirnmci acisindan, gelir Greten
mulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icgin, karsilastirilabilir miulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu mulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer milklerde ayni diizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dlizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirnmci acisindan, gelir Greten
mulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastirilabilir mulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu mulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni dlizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa dederidir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatirrm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6ding almis olsun) icin bir getiri bekler.
Yatirrmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miulkian sagladigi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir. Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade
etmek gerekirse;

Kapitalizasyon Orani = Yilik Net Gelir / Gayrimenkuliin Pazar Degeri‘dir.

Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

AYLIK KiRA YILLIK KiRA SATIS DEGERi | KAPITALIiZASYON
EMSAL DEGERI (TL) DEGERI (TL) (TL) ORANI
sal 1 2.600 31.200 500.000 0,0624
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Bu yontemle hesaplanan deger ise asagidaki tabloda gosterilmistir.

BAGIMSIZ | GAYRIMENKULUN | GAYRIMENKULUN GAYRIMENKULUN
BOLUM AYLIK KiRA YILLIK KiRA BEDELI | KAPITALIZASYON | YUVARLATILMIS
NO BEDELI (TL/AY) (TL/YIL) ORANI PAZAR DEGERI (TL)
18 3.100 37.200 0,0624 595.000

8.3 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 yapmayacadli ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Kat irtifaki kurulmus yap! blnyesinde yer alan gayrimenkuller icin arsa pay! dederi

kestiriminin gok zor olmasi sebepleriyle yéntemin kullaniimasi mimkin olmamamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER (TL)
PazarYaklasimi 565.000
Gelir Yaklasimi 595.000
Uyumlastirilmis Deger 565.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varhda iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin seciminde amacg belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir ydontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu dedildir. Segim
slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

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

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gUcli ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklagimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti”
Ve yani sira UDS 105 Madde 10.4'te ise “Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar

e alindidinda, o6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve glvenilirligine ylksek
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seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
dederlemesi icin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da goz 6nitinde bulundurmasi
gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin
yeterli bulguya dayali veya g6ézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gériltp
kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklagsim
dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya
yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh dederlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima
stirecinin  dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli
gorilmektedir.” Denilmektedir.

Buna gore, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimuzdeki
degerini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege vyoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktoérleri ve sirekli
istikrarh bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve pazardaki mevcut emsallerin daha tutarl bir
denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasimi ile bulunan degerin

alinmasi uygun goértlmuistar.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIRILMIiS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazin misterek ya da bélinmius kisimlar bulunmamaktadir.

8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullaniimamistir.
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9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCIN SON UC YIL
iCERISINDE HAZIRLANMIS DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan degerleme konusu gayrimenkul igin, sirketimiz tarafindan son (g yil

icerisinde GYO kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRI VESONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen proje blinyesindeki gayrimenkulliin yerinde yapilan
incelemelerinde konumuna, kullanim alani biyuklikligine, mimari ozelliklerine, yasal
izinlerine ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina goére ginimiiz ekonomik kosullari

itibariyle takdir edilen pazar degerleri toplamlari asagidaki tabloda sunulmustur.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR EDILEN
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 565.000,-TL
TOPLAN PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 665.000,-TL

Bulundugu bélge, konumu, imar durumu, yapilanmasi, ulasimi ve kullanim olanaklari
g6z éniinde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor 2 (iki) suret diizenlenmistir.

KDV orani %1 kabul edilmistir.

Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2020

(Ekspertiz tarihi: 25 Aralik 2020)

11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkuliin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakligi portfoyiinde “Bina” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

e-imzaldr. e-imzaldr. e-imzalidrr.
Fahri SAHIN Halil Sertag GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
jsans No: 902228) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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