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Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerieme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklart
Raporun Konusu

GAYRIMENKULUN AIT BILGILER

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: 02 Aralik 2019 tarih ve 088 kayit no’lu

: 18 Aralik 2019

1 23 Aralik 2019

: 3is glni

: 2019/EMLAKGYO/088

: Tam milkiyet

: Bu rapor; Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine

istinaden tasinmazin Tirk Lirasi cinsinden pazar
degerinin tespitine yénelik hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

: Taginmaz

: 1Stanbul Sitesi, Tahtakale Mahallesi,

Ispartakule Bulvari, Aygigedi Sokak, No: 1/7,
2A Blok, Daire: 75,
Avcilar / ISTANBUL

: Istanbul ili, Avalar ilgesi, Firuzkéy Mahallesi'nde yer

alan 662 ada, 1 no’lu parselde kayitl 2A Blok’un,
14. katinda bulunan 75 no’lu bagimsiz blim

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinnm Ortakhgi A.S.

uzerinde
bulunmamaktadir.

kisitlayici bir  takyidat

: 1/1000 o&lgekli uygulama imar planinda; Imar

lejandi: “Konut Alani”, Plan notlari: “Emsal (E): 1,50
ve Hmax: Serbest”

* Konut

GAYRIMENKUL ICiN TAKDIiR EDILEN DEGER (KDV HARIC)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

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

1. BOLUM RAPOR BIiLGILERi

RAPORU TALEP EDEN i Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULUN ADRESI : 1stanbul Sitesi, Tahtakale Mahallesi, Ispartakule Bulvari,
Aygicegi Sokak, No: 1/7, 2A Blok, Daire: 75,
Avcilar / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMESI i 02 Aralik 2019 tarih ve 088 kayit no’lu

DEGERLEME TARIHI : 18 Aralik 2019

RAPORUN TARIHi : 23 Aralik 2019

RAPORUN NUMARASI : 2019/EMLAKGYOQ/088

RAPORUN KONUSU/AMACI : Bu rapor; yukarida adresi belirtilen tasinmazlarnn Tiirk

Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik
hazirlanmistir.

RAPORUN HAZIRLANMA

STANDARTLARI ! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayil
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile ayni
tebligin ekinde vyer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayil karar ile Uluslararasi Degerleme Standartlar
2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun III-62.3 sayih tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir,

RAPORU HAZIRLAYANLAR ¢ Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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GATRIMENKUL CEGERLEME

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIiIYiI TANITICI BIiLGiLER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIiN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHiI
ODENMiS SERMAYESI
TICARET SicCiL NO
SPK LISANS TARiHi

BDDK LISANS TARIHi

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

+90 (212) 216 18 88

! +90(212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

1 934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlhk Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) "“Gayrimenkul Dederieme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

1 Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

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

: Yururlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi ve 6zel,

gercek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik tiim raporlari
diizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve
problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERiYI TANITICI BILGILER

SIRKETiIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMIS SERMAYESi
HALKA ACIKLIK ORANI :
FAALIYET KONUSU

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.S.
: Barbaros Mahallesi, Mor Simbul Sokak, No: 7/2

Atasehir/ISTANBUL

! +90 (216) 579 15 15
: 3.800.000,-TL

% 50,66

: Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayall haklara
yatinnm yapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka acik anonim ortakliktir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebine istinaden; dederlemeye konu tasinmazlarin Tiirk Liras
cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmigtir. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen
herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya ylikiimlUligln, 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 deerleme tarihi itibariyla el
degdistirmesinde kullanilmasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiir{i ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdi pesinen kabul
edilmistir.

Alci/kiraci ve satici/kiralayan makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkullin satigi/kiralanmasi igin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulln alim-satim/kiralanmasi islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlari (izerinden gergeklestiriimektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen deder; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
6zgudiir.

3.2. UYGUNLUK BEYANI
Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kigisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir,

Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kigisel bir glkannmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gdrev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tlrli konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yiikimlaligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir.
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TERRA

GAYRIMENK UL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
iLi : Istanbul

iLCESi : Avcllar

MAHALLESI : Firlizkdy

PAFTA NO ' -

ADA NO : 662

PARSEL NO |

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : 7 Bloktan Olusan Betonarme Apartman ve Arsasi (*)
Y0z6LCUMU : 55.021,44 m?

BAGIMSIZ

BOLUMUN NITELIGI : Konut

ARSA PAYI : 172/93400

BLOK NO 1 2A

KAT NO : 14

BAGIMSIZ BOLUM NO :75

YEVMIYE NO : 6909

CILT NO :118

SAYFA NO : 11608

TAPU TARIHI : 03.04.2015

(*) Kat milkiyetine gegilmigtir.
4.2. TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

20.12.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudurlii Tasinmaz Degerleme
Moduli Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére, tasinmaz lizerinde
asadidaki notlar bulunmaktadir.

Beyvanlar boliimii:

* 520 ada 2 parselin ingaat alan1 2.661 m? azaltilarak 521 ada 1 parselin insaat alani 2.661
m? arttirnimasi ile ilgili vaziyet plani onaylanmistir.
(08.08.2008 tarih ve 14712 yevmiye no ile)

= Yonetim plani: 26.09.2013 tarihli. (26.09.2013 tarih ve 17508 yevmiye no ile)

* KM'ne gevrilmistir. (27.01.2015 tarih ve 1506 yevmiye no ile)

Serhler bolimii;

* 521 ada 1 parselde 12656-12657-12658 no'lu trafo merkezi yeri ve kablo gecis
glzergahi ve 520 ada 2 parselde 12655 no’lu trafo merkezi yeri ve kablo gegis glizergahi
igin 1.-TL kargihginda kira sézlesmesi vardir. (15.03.2013 tarih ve 4916 yevmiye no ile)

Eklenti Bilgileri:
* Garaj: 2A-75 Depo. (03.04.2015 tarih ve 6909 yevmiye no ile)
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GATRIMENKUL DEGERLEME

4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Gayrimenkul Yatirim Ortaklklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikkimler gergevesinde taginmazlar lizerinde yer alan
kira serhleri, yénetim plani ve irtifak haklan serhlerinin kisitlayici dzellikleri bulunmamakta olup,
taginmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi yoktur.

Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiltkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portféyiinde “binalar”
bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGIiLERi

Avcilar Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidirliigi’nde yapilan incelemeye gére; dederlemeye
konu tasinmazin konumlandigi parsel; Ispartakule Toplu Konut Alanina iliskin olarak Bakanlikca
hazirlanan 1/5000 &lgekli Revizyon ve ilave Nazim imar Plani ve 1/1000 Slgekli Revizyon ve
Ilave Uygulama imar Plani 644 sayili kanun hilkmiinde kararname ve 6306 sayill kanun
hiikmiinde kararname hikimleri uyarinca Bakanlik Makami‘nin 30.09.2013 tarih ve 15200 sayili
Olur'u ile onaylanan plan kapsaminda kalmaktadir.

Parselin fonksiyon ve yapilagma kosullar detay! agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / PARSEL NO LEJAND YAPLASMA SARTLARI

Konut Alani Emsal (E): 1,50 ve Hmax: Serbest

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali ¢ikmalar dahil kullanilabilen biitiin katlarin
istkliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

7
./(//{ RAPOR NO: 2019/EMLAKGY0O/088



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI
Bakirkdy Belediye Baskanhgi Imar ve Sehircilik Midirlagi arsivinde dederleme konusu
taginmaza ait arsiv dosyasi igerisinde yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.
« Degerlemesi talep edilen dairenin bulundugu blogun yapi ruhsatlar ve yapt kullanma
izin belgesi asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

YAPI
TADILAT YAPI KULLANMA
RUHSATLARI iZIN BELGESI
TARIHI / NO'SU TARIHI /
NO’'SU

LTk TOPLAM
BAG.BOL. INSAAT YAPI

ADEDI ALANI SINIFI
(M?)

25.10.2011 / 2011-287(4)
2A 27.03.2013 / 2013-48-10
30.07.2013 / 2013/152-12 |

25.09.2014 /

227-2 95 15.822 IV-A

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Degerlemeye konu gayrimenkuliin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirm ortakhgi
portféyiinde “binalar” bashg! altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig:
goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR
DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin miilkiyet
durumunda herhangi bir degisiklik olmamustir.
4.4.2. iIMAR DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillk dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar
durumunda herhangi bir degisiklik elmadig tespit edilmistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILiSKiN BILGILER
Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul igin daha énce hazirlanan degerleme

raporu bulunmamaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Dederlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Avalar ilgesi, Tahtakale Mahallesi, Ispartakule

Bulvari, Aygicedi Sokak iizerinde konumlu 1Stanbul Sitesi biinyesindeki 1/7 kapi numarali 2A
Blok’un 14. normal katinda yer alan 75 no’lu bagimsiz béliim numarah dairedir.

Taginmazin konumlandidi site; TEM Otoyolu’ndan Istanbul istikametine dogru giderken
yolun solunda yer almaktadir. Siteye, TEM Otoyolu'nun Ispartakule cikisindan girildikten sonra
Ispartakule mevkiine girilerek ulasiimaktadir.

Sitenin yakin gevresinde Bizimevler Sitesi'nin Etaplari, Garanti Koza Evleri, Adaoglu My
Town Ispartakule Evleri, Uni Konut Projesi, Stiidyo 24 Projesi, Ispartakule Konutiari, Avrupa
Konutlart - 1 ve 2 projeleri gibi ingaatl tamamlanmis ve devam etmekte olan, modern sehircilik
anlayigina uygun gekilde tasarlanmis seckin gayrimenkul projeleri ve gok sayida bos araziler
bulunmaktadir.

Konumu, ulagim rahathdi, yeni ingsa edilmis bir site igerisinde yer almasi, kat miilkiyetine
gegilmis olmasi ve ana arterlere yakin olmasi tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Bdlge, Avcilar Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.2. 2A BLOK TEKNIK VE YAPISAL OZELLIKLERI

YAPI TARZI Betonarme karkas
INSAAT NizAMI Ayrik (Blok)
BLOGUN INSAAT ALANI (*) RER:PYENG
ELEKTRIK Sebeke
JENERATOR _Mevcut -
DOGALGAZ Mevcut
ASANSOR i Mevcut
SU-KANALIZASYON _s,ebeke
HIDROFOR Mevcut
GUVENLIK Mevcut
YANGIN IHBAR sisTEMI Mevcut
YANGIN SONDURME TES. MevJ
YANGIN MERDIVENI | Mevcut
ENERJI KIMLiK BELGESI | Yok

OTOPARK Mevcut

(*) Blogun insaat alani bilgisi yapi kullanma izin belgesinden ediniimistir.

5.3. BLOGUN VE BAGIMSIZ BOLUMUN GENEL OZELLIKLERI

= Tasinmazin konumiandigi 2A Blok; 55.021,44 m? yuzdlgimli, 662 ada, 1 no’lu parsel lizerinde
ver almaktadir.

* Proje blinyesinde 1.188 adet konut, 22 adet diikkan olmak iizere toplam 1.210 adet bagimsiz
bolim bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyle tiim bloklar igin yapi ruhsatlari ve yapi kullanma
izin belgeleri alinmistir.

» Degerlemesi talep edilen taginmazin konumlandigi blokun genel &zellikleri asadida tablo

halinde sunulmustur.

Blok Insaat Alani  B.B. Toplam
No m? Adedi Kat Adedi
2A  15.822 95 18

* Rapor konusu bagimsiz bélimiin Emlak Konut GYO A.S.'nin tarafimiza ibraz ettigi kat
irtifakina esas onayl bagimsiz bdliim listesindeki net alani ve satisa esas briit alani; asagdida
tablo halinde sunulmugtur. Ayrica tapu sicil midurliginde tasinmazin konumlandigi blogun
mimari projesi incelenmigtir. Briit alanlar igerisinde ortak alandan aldigi paylar d&hildir.

Bagl\ioBol. Niteligi | Net Alan Satis Esas Briit
2A | 75 14. Normal _ Daire 123,09 170,68
10

//'”. 1 RAPOR NO: 2019/EMLLAKGY0/088



TERRA

GATRIMENKLIL DEGERLEME

» Zemin ve odalarda zeminler parke kapli, duvarlar ve tavan plastik boyalidir. Diger tim
hacimlerde zeminler seramik kaplidir. Islak hacimlerde duvarlar fayans kapli, diger hacimlerde

plastik boyalidir. Ig kapilar ahsap, dis kapi celik, pencere dogramalari ise PVC'den mamuldiir

5.4. EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALiZi

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

Yukandaki tanimdan hareketle degerleme konusu taginmazin konumu, biyiikligi, mimari
6zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim

seklinin “daire” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLiSKIN ANALIZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt ici hasila 2019 yili ilk geyreginde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin ikinci

yarisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda i¢ talepte
gérilen yavaglamanin bliylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk geyreginde devam etmistir. Ote yandan,
finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakhginin gerilemesi ve 6zellikle ticari
kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gerceklesmistir. Bu dénemde
hane halki tiiketimi ve yatinmlarda sliregelen gerileme, kamu harcamalar ve net ihracat
performansi ile kargilanmaya calisitmistir. Ancak Nisan ayi sonrasinda finansal durumdaki
sikilagmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. Ilk ceyrek sonunda
sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamistir. Yilin ilk ¢eyredinde
yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama ile birlikte ikinci
ceyredin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Onci niteliginde imalat sanayi satin alma yoneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
ozellikle ihracat sipariglerindeki artigin etkisiyle, 47,9a yiikselerek Temmuz 2018’den bu yana
en yiksek seviyeye gikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat siparislerinin biiyiime bélgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birligi lkeleri olmak (izere
kiiresel bliyiime gériiniimine iliskin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
guctnl korumug olmasi biiyiime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt igi talepteki yavaslamaya
bagdl olarak firmalarin dis piyasalara yonelme egilimi ve pazar gesitlendirme esnekligi mal
ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir
ithalat talebini sinirlamistir.

Turizmdeki gigli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari acik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve eneriji harig cari islemler hesab, bir énceki yilin
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Mayis ayinda 1,2 milyar dolar acik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanligi éncii verileri 1s1§inda, Haziran ayi rakamlan ile birlikte 2002 yilindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deder almasi éngériilmektedir.
6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yili igin yilhk GSYIH biiyiime orani, %7,4 olarak actklanmigtir. 1. Geyrek ve 2. Ceyrek
2018'deki GSYH biylme oranlan ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir. Yilin ilk
ceyreginde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki yavaslama
(%1,1) nedeniyle Turkiye'nin blylime ivmesi 2018 yili 3. Ceyrek diliminde azalmis ve %1,6
olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanhdi’nin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi (YEP)
2018 yili igin %3,8 blyime beklentisi aciklarken, IMF ve Diinya Bankas! biiylime oranini sirasiyla
%3,5 ve %4,5 olarak dngérmektedir.

10%

5%

0% . ' I L: . .

2016 2017 2018* 2019* 2020* 2021

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
s Tlrkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Dlnya Ekonomik Gériinim Raporu, Ekim 2018, JLL
6.1.2. ENFLASYON
Tiketici Fiyat Endeksi Rakamlari'na (2003=100) goére 2019 Adustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eyliil ayinda %9,26 olarak gerceklesmistir.
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12
NU |l RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/088




6.1.3. DOViIZ KURLARI
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastiricl para politikasi ve ABD ile yaganan siyasi
gerilimin etkisiyle Tlrk Lirasi, 2018 Agustos ayinda ABD Dolart (USD) ve Euro (EUR) karsisinda

rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldi§i tedbirlerle
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yihin son geyreginde déviz kurlarinda istikrar ve cari islemler dengesinde kayda deder bir

toparlanma saglanmistir.
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6.1.4. TUKETici GUVENi
Tuketici Glven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik gériinim,

hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iligkin beklentilerini dlgmektedir. 2018 yili

sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yih Eylll sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériiniin énemli gdstergelerinden birisi olan konut satislar rakamlarina
bakildiginda ise her tirli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
goriilmektedir. 2013 - 2017 yillan arasinda surekli bir artis ediliminde olan konut satislari 2018
yllinda yaklagik %2 oraninda gerileme gdstermistir. 2018 yilinin ilk alti aylik déneminde yaklasik
646 bin konut satigi olurken 2019 yilinin ilk alti aylik ddneminde ise konut satislarnt 505 bin 796
adet olarak gergeklegmistir. Yaklasik %22 dlzeyinde yasanan bu gerilemede 6zellikle ayni
dénemde %59 oraninda diisiis gdsteren ipotekli satislar etkili olmustur. Ancak 2012 yilinda
“yabanci uyruklu kigilere” taginmaz satigi ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda vatandaslik
konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara distrilmesi ve déviz kurunda yasanan
artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmistir. 2019 Ocak ayi ile Haziran arasinda yabanci uyruklu
kigilere yapilan konut satis sayisi yaklasik 20 bin adete ulasarak bir énceki yilin ayni dénemine
gbre ylizde 69 dlizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Agdustos Ayl sonuglarina gére, Ajustos
ayinda bir 6nceki aya gére %0,43, gegen yilin aynt donemine gére %2.80 ve endeksin baslangic
dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gére ise %87.40 oraninda nominal artis gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayinda bir dnceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artig; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artis; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Agustos ayinda, markall konut projeleri kapsaminda gerceklestirilen satislarin %10'luk (son
6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatirimcilara yapilirken, bu satiglarda agirlikli olarak 2+1
6zellikteki konutlarn tercih edildigi gozlenmistir.

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

Yeni Konut Fiyat Endeksi, AJustos ay! stok erime hizi rakamlan degerlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime g6zlenmistir. Ajustos ayinda satisi gergeklestirilen
konutlarin %56's: bitmis konut stoklarindan, %44’ bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019'un 2. Ceyredini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazan Gériiniimii” raporuna gére
Turkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise yapim
asamasindadir. 2019°un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyunculan sosyal medyada
Unlenen ve daha gok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli magazalar olurken, ana
madazalarin performansinda ciddi artislar gézlemlenmistir. Hipermarketler bu artista énemli roli
oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan performans
sanatlari ve E-spor etkinlik merkezleri gibi edlence alanlari ile farkli kesimlere hitap eden
gastronomi konseptlerinin 6neminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha disiik

kira seviyesinde kiralana “pop-up” madaza konseptine perakendeci ve yatinmcilar olumlu
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yaklagimlarin devam ettigi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019’un ilk yarisi
itibartyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu’na gére gectigimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledidi; prestijin geri planda kaldi§i, sosyal alanlardan gok verimli
alan kullamimina odaklanildigr gézlenmektedir. Gegtigimiz yillarda azaldigi gérillen yabanci
sirketlerin Istanbul’a yénelik talebinde kayda deger bir iyilesme yasandigi gozlenirken, taleplerin
o6nemli bir kismini Asya kokenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyili itibariyla istanbul'daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gbsterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina ddnlgtirilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in dniimiizdeki donemde daha yayginlagsmasi éngériilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarisinda etkili olan segim atmosferinin yani sira, ézellikle
mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganlik gézlendi. Lojistik kiralama islemleri
2019 yihnin ilk yansinda yaklagik 53.000 m2 ile 2018’in ayni dénemine gdre dnemli bir oranda
(%65) dusis gosterdi ve 2019'un ilk yarisi itibartyla lojistik piyasasindaki birincil kira TL bazinda
27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019’un ilk yarisinda kiralama islemleri bakimindan en 6éne
gikan sektér, yaklasik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL (ligiincii parti lojistik) firmalari oldu.
E-ticaret sektoriinlin blyimeye devam etmesiyle birlikte, lojistik depo kiralama islemlierinin
artacadi ve ilerleyen siiregte kent igi lojistiginin énem kazanacagi da raporda 6ngériilmektedir.
6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. AVCILAR ILCESi

Avcilar; dodusunda Kiigiikgekmece Goli ve Kiiglikgekmece ilgesi, batisinda Esenyurt ve
Beylikdlzi ilgeleri, kuzeyinde Bagsaksehir ilgesi, glineyinde ise Marmara Denizi ile gevrelenmis ve
yaklasik 4.208 hektar yani 42 milyon m?'lik bir ylizélglimiine sahiptir. TEM Otoyolu ile E-5 (D100)
Karayolu ilge sinirlan icinden gecmektedir,

Avcilar'da sanayi tesislerinin gelismesiyle balikgihk, bagciik ve tarm tarihe karismis,
bunlarin yerini sanayi, ticaret ve rekreasyon (eglence-dinlenme) tesisleri almistir. Avcilar'da
basta madeni egya, dokuma, giyim esyasi olmak Ulzere irili ufakll 250'den fazla sanayi tesisi
faaliyettedir. Buna gére niifusun %40'indan fazlasini isgiler, %10'unu bélge esnafi ve kiigiik capta
memur kesimi olusturmaktadir.

Ilgede birgok egitim kurumu vardir. Bu kurumlarin icinde istanbul Universitesi Avcilar
Kampisi blylik 6neme sahiptir. Kampiiste Mihendislik, Veterinerlik, Isletme Fakiilteleri, Teknik
Bilimler Yiiksek Okulu bulunmaktadir.

2018 yili Adrese Dayal Nifus Kayit Sistemi‘ne (ADNKS) gére niifusu 435.625 kisidir.
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6.3. PIYASA ARASTIRMASI
6.3.1. SATILIK DAIRELER

x

Al

1) 1stanbul Projesi biinyesinde bulunan bir bloun 11. katindaki 220 m?2 alanli olarak
pazarlanan taginmazla ayni cephe Ozelliklerine sahip 4+1 daire 820.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 3.725,-TL) Ilgili tel: 0212 669 08 88

2) 1stanbul Projesi blinyesinde bulunan bir blojun 11. katindaki 220 m? alanh olarak
pazarlanan taginmazla ayni cephe 6zelliklerine sahip 4+1 daire 7900.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 3.590,-TL) Ilgili tel: 0212 830 85 44

3) 1stanbul Projesi biinyesinde bulunan bir blodun 10. katindaki 178 m?2 alanh olarak
pazarlanan taginmazla ayni cephe ozelliklerine sahip 4+1 daire 890.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 5.000,-TL) Ilgili tel: 0212 405 01 10

4) 1stanbul Projesi blinyesinde bulunan bir blodun 5. katindaki 188 m?2 alanli olarak
pazarlanan tasinmazla ayni cephe 6zelliklerine sahip 4+1 daire 785.000,-TL bedelle
satihktir. (m? birim satis dederi ~ 4.175,-TL) Ilgili tel: 0212 830 85 44

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:

= Konumu,

» Ulasim kolayhd,

= Kat milkiyetine gecilmis olmasi,

* Nitelikli bir proje igerisinde yer almasi,

» Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktor:

= Doviz kurlarindaki agir dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.
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7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve acgiklanan ii¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin timu, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlan asadidaki gibidir.

= Pazar Yaklagimi

= Gelir Yaklasimi

= Maliyet Yaklagimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilagtiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirflendidi yaklasimi ifade
eder.

Asagdida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamii agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

* Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,

* Degerleme konusu varhdin veya buna énemli digiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olarak islem gdrmesi,

* Onemli élgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gézlemlenebilir

islemlerin séz konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhiklandirilip
adirliklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

» Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli élgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

= Degderleme konusu varligin veya buna énemli éiglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte islem gdrmesi,

* Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin

degerleme konusu varlikla nemli ve/veya anlamh farkhliklarinin, dolayisiyla da stibjektif

dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

17
MU /\ M RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/088



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

» Gilincel iglemlere yénelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satis igeren iglemler vb.),

* Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden iiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhgin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériiimektedir:

= Varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen cok énemli bir
unsur olmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemii
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadidi agagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemti
ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gercgeklestirenin dider yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli géritiimektedir:

= Dederleme konusu varligin gelir yaratma Kkabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri
etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

» Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (8rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

= Dederleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériiimesi teskil eder.

Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, 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 yapmayacagd ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendidi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varli§in cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

= Katiimailann dederleme konusu varlikla énemli dlgiide ayni faydaya sahip bir varhg
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhigin, katilimcilarin
degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin &nemli bir prim ddemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sirede yeniden olusturulabilmesi,

= Varhdin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii nitelidinin gelir yaklasimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

* Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri &rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sb6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
Gnemli ve/veya anlamh agirhik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
maliyet yaklasimi ile belirlenen gdsterge nitelijindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

* Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varhgi yeniden olusturmay disiindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemii
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

* Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

= Varligin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamianmig bir varligin degeri genellikle, varhigin olusturulmasinda gegen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadidini) ve katilimctlarin,
varligin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.
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7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararas: Dederleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve gartlar dikkate alindiinda, ozellikle tek bir yéntemin dodruluguna ve
guvenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa payi hesabinda farkli hesaplarin kullanilmasi sebebiyie
bu tir gayrimenkullerde (daire, diikkan, ofis vs.) maliyet yaklagimi her zaman cok saglikli
sonuglar vermemektedir. Ayrica bdlgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve rapora
konu taginmazlarin ana yapi igerisinde bulunan bagimsiz bélim olmasi nedeniyle dederlemede
maliyet yaklasimi yontemi kullanilmayacaktir.

Gelir yaklagimi yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimiizdeki dederini
bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli istikrarh bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle degerlemede gelir yaklagimi ydntemi kullaniimayacaktir.

Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
taginmazin aylik pazar kira dederi ve pazar dederinin tespitinde; pazar yaklasimi yontemi

kullanilacaktir.

8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPIiTI
8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
8.1.1. UYGULAMA YONTEMI

Bu yontemde; taginmazin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara cikarilmig veya

satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar dederini etkileyebilecek faktérler

gercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmig ve konu taginmaz igin m2 birim degeri belirlenmistir.
Tasinmazin pazar degerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalari ile gériisiiimiis, bulunan

emsaller; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve biiylklik gibi kriterler dahilinde

kargilagtirilmig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALizi
Satilik daire emsalleri; tasinmaz igin konum, biyiikliik, tip, kat, cephe ve insaat kalitesi

gibi kriterler dahilinde karsitagtiriimis ve m? birim pazar dederi hesaplanmistir.
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PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Diizeltilmis
_insaat Pazarlik m?
Ozellikleri Payi Birim Degeri

m? Birim
Degeri Konum Biiyiikliik Tip Kat Cephe
(TL)

TL
3.72500 | 0% | -5% | -5% 0%  10% | 0%  -20% 2.980,00
3.590,00 | 0% -5% 5% 0% @ 10% | 0% | -20% 2.870,00
5.000,00 5% | 0%  -5% | 0% | 0% | 0% } -20%  3.500,00
417500 = -5% | 0%  -5%  10% 0% 0% -20% 3.340,00

Ortalama m? Birim Degeri |__3.170,0L |

Emsallerin konum kriterinde; yer aldiklar bloklarin konumu géz éniinde bulundurularak;
degerlemeye konu gayrimenkuliin blok konumuna gére diizeltme yapilmistir.

Emsallerin ingaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, kat sayisi, yapim yili vb. kriterleri
g6z 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin tip kriterinde; daire tipi ve mimari 6zellik kriterleri gdz éniinde bulundurularak
diizeltme yapilmistir.

Emsallerin cephe kriterinde; tasinmazin sahip oldugu cephe ve yén ézellikleri géz dniinde
bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin biyiklik kriterinde; emsallerin alanlarn gdz éniinde bulundurularak diizeltme
vapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarnndan alinan pazarlik payi

bilgileri g6z énliinde bulundurularak diizeltme yapiimistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC
Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu tasinmazin
konumu, biylkligii, mimari 6zellikleri ve ingaat kalitesi dikkate alinarak takdir olunan m2 birim

pazar degeri ile pazar degeri agagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

BRUT ALANI m2 BIRIM PAZAR YUVARLATILMIS PAZAR
DEGERI DEGERI (TL)

170,68 3.170 541.000

9. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi
9.1. NIHAI DEGER TAKDIRI

Tek bir ydntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan

tasinmazin pazar degerinin tespitinde; pazar yaklasimi yéntemi kullanilmistir.
Buna goére rapor konusu tasinmazin pazar dederi igin 541.000,~TL (Besyiizkirkbirbin
Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtiien gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemesinde,

konumuna, biylkligine, mimari &zelliklerine, insaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve

gevrede yapilan piyasa aragtirmalarina gére ginimuz ekonomik kogullari itibariyle Tiirk Liras

cinsinden aylik pazar kira degeri ve pazar degeri asagida tablo halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERI 541.000 91.350 82.190

Not: 20.12.2019 giini saat 15:30'da belirlenen gésterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna_gére
1,-USD = 5,7779 TL ve 1,-EURO = 6,3701 TL'dir.

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar degeri 546.410,-TL'dir. KDV orani %1 alinmistir.
Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuat: hilkiimleri cercevesinde GYO portféyiinde

“binalar” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadi§i gériis ve

kanaatindeyiz.

Isbu rapor, iki orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 23 Arahk 2019
(Degerleme tarihi: 18 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

Lo

Nurettin KULAK Batuhan BAS
Jeoloji Miihendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Ekler:

Uydu Gorindsleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tasinmaza Ait Tapu Kayd Belgesi
Vaziyet Plani ve Kat Plani

Yapi Kullanma izin Belgesi

Raporu Hazirlayaniar Tanitici Bilgiler
SPK Lisans Belgeleri
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