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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve

Raporu Hazirlayan Kurum Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 29.06.2015
Rapor No 2015-021-GYO-006

Degerleme Tarihi

08.06.2015-25.06.2015

Degerleme Konusu Miilklere Ait

Kocaeli ili, Gebze Iilgesi, Sultanorhan Mahallesi,
Hikimet Caddesi Mevkii 90 Ada, 26, 27 ve 28 Parsel

imar Durumu

Bilgiler *| no’lu “Arsa” vasifl, toplam 264 m? yuzolglimli
gayrimenkuller.
Calismanin Konusu : | Konu gayrimenkullerin giincel pazar degerinin tespiti
Degerleme Konusu Gayrimenkullerin 264,00 m?
Toplam Arsa Alani
Degerl K i kulii
egerleme Konusu Gayrimenkuliin Ticaret Alani

29.06.2015 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Gayrimenkulilin
(90 Ada 28 Parsel) Pazar Degeri (TL) (90 Ada 28 Parsel) Degeri (USD)
KDV Harig 2.350.000 TL 872.600 USD
KDV Dahil 2.773.000 TL 1.030.000 USD

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Raporiceriginde 04.06.2015 tarihli T.C.M.B. Doviz Alis Kuru 1,-USD=2,6931
olarak kabul edilmistir.

4-) 26 ve 27 Parsellere musteri talebi Gzerine herhangi bir deger takdir edilmemistir.

5-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Degerleme Uzmani : | Lisansh Degerleme Uzmani Taner DUNER
Degerleme Uzmani : | Lisansli Degerleme Uzmani Dilek Yilmaz AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : | Lisansh Degerleme Uzmani Nesecan CEKICi
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun creti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandig tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari agciklamak niyetiyle yapilmamustir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi 6ngoriliir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidu ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem boélgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi :29.06.2015
Rapor Numarasi : 2015-021-GYO-006
Raporun Tiirii : Kocaeli ili, Gebze ilcesi, Sultanorhan Mahallesi, 90 Ada, 26, 27 ve 28 Parsel

no’lu “Arsa” vasifli, toplam 264,00 m? yizolgiimli 3 adet gayrimenkuliin glincel pazar degerinin Tirk

Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani Taner DUNER
Raporu Kontrol Eden : Lisansli Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICI
SPK Kapsam : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmstir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 08.06.2015 tarihinde calismalara baslanmis 29.06.2015 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Ata Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S. arasinda 08.05.2015

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Ata GYO AS.

Miisteri Adresi : Dikilitag Mah. Emirhan Cad. No: 109 Atakule Balmumcu — Besiktas/istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Ata Gayrimenkul Yatirm Ortakhg A.S.'nin 08.05.2015 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuati hikimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur. Degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan tg farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi  bu yaklasimda izlenen

proseddrlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, biyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en givenilir ve gercekci yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bdlgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip

karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tir ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin énemli bir faktor olmadig kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire igin kaldig1 kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel &zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda giinlimiiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkl fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkulliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkullin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farklh metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistintilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dustlerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2014 sonuglarina gore 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin niifusu 77.695.904'tlr. Bu sayinin yiizde 50,17'si (38.984.302) erkeklerden, ylizde 49,83'(i
(38.711.602) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nidfusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri slrekli azalmakta ve Tirkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken
2014'te yuzde 24,3’line karsilik gelmektedir.

Tirkiye yilhik niifus artis hizi binde 13,4’dir. Niifusun %91,8'i il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Tlrkiye’de ortanca yas 30,7’dir. 2014 yili verilerine gore Tirkiye niifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan calisma cagindaki nifus, toplam nifusun %67,7’sini (52.640.512kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagilimi incelendiginde %51”inin hizmetler, %21,1’inin

tarim, %20,5’i sanayi, %7,4’l insaat sektorinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tlrkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Kurumsal Olmayan Niifus (000) 74.033 74.947 50.675 51.129 23.358 23.818
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 55.169 56.084 37.916 38372 | 17.253 | 17.712
isgiicii (000) 27.323 28.036 18.418 19.056 8.905 8.980
istihdam (000) 24.433 25.194 16.196 16.849 8.237 8.346
issiz (000) 2.890 2.841 2.223 2.207 668 634
isgiiciine dahil olmayanlar (000) 27.846 28.048 19.498 19.316 8.348 8.733
isgiiciine Katilma Orani (%) 49,5 50,0 48,6 49,7 51,6 50,7
istihdam Orani (%) 44,3 44,9 42,7 43,9 47,7 47,1
igsizlik Orani (%) 10,6 10,1 12,1 11,6 7,5 7,1
Tarim digi igsizlik orani (%) 12,9 12,3 12,3 11,9 15,5 14,1
Geng niifusta (15-24 yas) issizlik orani (%) 20,7 19,0 22,3 21,2 17,0 14,0

2013 ve 2014 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

Burada 2013 ve 2014 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica nfus, isglcd,
istihdam artisi oldugu goriilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgliciine dahil olmayanlar ise kentte
diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine

katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gosterirken kirda azalmis olmasi dikkat ¢ekmektedir.
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issizlik orani her Uil icin azalmistir. Geng niifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent niifusu icin

dikkat ¢eken bir diger konudur.

2014 Niifus Verileri (Bin)

80.000
70.000 M Kurumsal Olmayan Niifus
60.000
W 15 ve daha yukari yastaki
50.000 nifus
W isglici
40.000
W istihdam
30.000
20.000 Wlssiz
10.000 | isgliciine dahil olmayanlar
0]

TURKIYE KENT KIR

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2014 nifus verilerinin Tirkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat cekmektedir.

2014Yil Nufus Verileri (%)
60,0
W isgiiciine Katilma Orani
50,0
40,0 - m istihdam Oran
30,0 - m issizlik Qrani
20,0
’ W Tarim disiissizlik orani
10,0 -
B Geng nifusta (15-24 yas)
0,0 - issizlik orani
TURKIYE KENT KIR

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Karesel ekonomi halen ihmli bir biyime trendinde olsa da blyimenin goriinimu zayif ve dengesiz
seyretmektedir. Daha 6nce aciklanmis olan, gelismis ekonomilere yonelik 2014 biiyiime beklentileri
asagl revize edilmektedir. Euro Bolgesi’'ne iliskin bliylime orani beklentisi %1,2’den %0,8’e cekilirken,
ABD ve Japonya’da ise sirasiyla %2,6’dan %2,1’e ve %1,2’den %0,9’a dogru asagl yonll revizyonlar

s6z konusu olmustur.

Gelismekte olan piyasalar icin de benzer bir tablo s6z konusudur. Gelismekte olan tlkelerde biylime

siirmekte; ancak blylime oranlari gecmisteki seviyelerin belirgin derecede altinda seyretmektedir.

ABD Merkez BankasI Fed’in parasal genislemesinin sonuna gelinmesi ve artik faiz artirrmlarinin séz
konusu olmasi gibi adimlariyla degisen likidite kosullari gelismekte olan Glkeleri etkilemistir. 2014 {in
ilk ceyreginde beklentilerin altinda blylyen Euro Boélgesi ve Japonya 2014 yilinin ilk 9 ayinda

beklenilenden dislik bir performans sergilemistir.

Bu durum merkez bankalarinin politikalarina da yansimis olup, Fed’in 2014 basindan baslayan varhk
alm programini kigiltmesi slirecine devam etmesi, Avrupa Merkez Bankasi’'nin ek genisleme

adimlari atmasi Japonya’nin da mevcut gevsek politika durusunu sirdirmesi beklenmektedir.

Uluslararasi piyasalarda bu gelismeler olurken 2014 yilinin ilk ¢ceyreginde Tirkiye ekonomisi i¢ talebin,
ozellikle de 6zel tiiketimin etkisiyle blylimesini strdirmus, ikinci ceyrekte beklentilerin tizerinde bir
yavaslama olmustur. ilk ceyrekteki yillik %4,7’lik biyiime, ikinci ceyrekte %2,1’e gerilemis ceyreksel
blylime ise 2012’nin birinci ¢eyreginden bu yana ilk kez daralma gdstermis ve ekonomi bir dnceki

ceyrege gore %0,5 oraninda kigllmustdr.

Ekonomideki bu yavaslamanin nedenleri olarak 2014 Subat ayinda yirirlige giren ve tlketimi
kismaya donik makro ihtiyati énlemler ile Merkez Bankasi’nin Ocak ayl sonunda yaptig sert faiz

artinnminin i¢ talep, ozellikle de tiketim lzerinde etkileri, TL'deki zayiflama gosterilebilir.

TEMEL EKONOMiK GOSTERGELER
2011 2012 2013 2014 2015*
GSYiH 774 Milyon $ | 785,7 Milyon $ | 820 Milyon $ 810 Milyon $
GSYiH -Kisi Basi 10.604 USD 10.666 USD 10.782 USD 9.710 USD
Biiyiime 8,50% 2,20% 4,00% 3,30% 4,,0%
Enflasyon 10,50% 6,20% 7,40% 8,20% 6,30%
-77 Milyar -48 Milyar -65,1 Milyar -46 Milyar -46 Milyar

Cari Agik usD usD usD usD usD
Cari Agik / GSYiH 9,90% 6,30% 7,90% 5,70% 5,40%
issizlik Orani 9,80% 9,20% 9,70% 9,60% 9,50%

Kaynak: TUIK, TCMB, Diinya Bankasi (* Tahminler, éngériiler )
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Oniimizdeki dénemde Uluslararasi sermaye akimlarinin yeniden ABD’yi merkez almasi ve dolarin
glclenmesi beklenmektedir. Bu durum, oOzellikle Tiirkiye gibi finansman ihtiyaci yiksek olan (lkeler
acisindan 6nem tasimakta olup Avrupa ve Amerikali yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisini

sinirlamaktadir.

Korfez Bolgesi yatirimcilari biyilik olglide konut projelerine olan ilgileriyle pazara geri donmiuslerdir.
Yerel yatirimcilar ise arsa satin alimlari ve mal sahibi tarafindan kullanilma amach milk satislar

konusunda istekli bir tutum sergilemeye devam etmislerdir.

Gelecek yil Fed'in faiz artisi iliskili zorluklarin, Tlrkiye'nin dis finansmana olan baghligi géz 6niine
alindiginda, diger gelismekte olan llkelerle birlikte Tiirkiye ekonomisini etkilemesi ve 2014 sonu
itibariyle Turkiye'deki disiik ekonomik bliyiimenin, azalan sermaye girisi, ylksek enflasyon ve faiz
oranlari nedeniyle sirmesi bu durumun da i¢ tlketimi ve yatirnm aktivitesini azaltmasi

beklenmektedir.

4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Turkiye'de insaat sektorli 2010 yilinda yizde 18,3 ve 2011 yilinda yiizde 11,3 gibi yiksek hizlarla
blylidikten sonra 2012 yilinda ylizde 0,6 oraninda biylme gostermistir. Ekonomik yavaslamaya

bagli olarak insaat sektoriiniin biyiime performansinda da 6nemli bir yavaslama ortaya ¢ikmistir.

Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Digina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari da yasal cercevesi icinde 2012 yilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve insaat sektorline etkisi sinirh

olmustur.

Kentsel donlstim yasasi ¢ikarildiktan sonra 2013 yilinda yasa ile ilgili uygulamalarin artmaya
baslamasi ile ¢cogu buyik 6lcekli olan kamu alt yapi yatirimlari ivme kazanmis, yasanin sagladig

avantajlar da 2013 yilinda gayrimenkul sektoriindeki bliyiimeyi yeniden hizlandirmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari tizerindeki
kisitlamalarin kaldiriimasina iliskin karar o©zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.

2014 yihinda gayrimenkul piyasasi genellikle dalgali bir seyir halinde ilerlemistir. Yiksek i¢ talep ve
yabanci yatirimcilarin bir miktar destegi fiyatlarin dengede kalmasina sebep olmus ve 2013 yili ile

benzer sekilde konut fiyatlari ortalama %13-14’'lere yakin sekilde yikselme gostermistir.
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2014 Yilinda ABD Merkez Bankasi (FED)'nin gevsek para politikasina son vermesi beklentisi ile faizler
ve TL- Dolar kuru Dolar lehine miktar atmis, uluslararasi fonlar gelismekte olan llkelerdeki fonlarini

azaltma egilimine girmistir.

Standard & Poor's, "Gelismekte Olan Ekonomilerde Konut Sektérid" raporunda Tirkiye'de halen
konut talebi arzin Gzerinde seyretmekte oldugu, Tirkiye konut piyasasinin kredi odakl i¢ talepten
uzak olarak, daha fazla ihracata dayali hareket edecegi ve Tirkiye'de reel ve nominal konut

fiyatlarinin 2014 ve 2015'te yavaslayacagi "6ngoriisiine yer vermistir.

Turkiye’'nin gen¢ nifusu ve hizh kentlesme orani gayrimenkule olan talebi her zaman yiksek
tutmustur. Ancak Ozellikle buyilk sehirlerde arsa arzinin kisitli olmasi ve arsa fiyatlarinin ¢ok yiiksek
olmasi, miteahhit firmalari genellikle orta-lst gelir grubuna hitap edecek projeler gelistirmeye
yoneltmektedir. Bu durum, hedef kitleyi oldukga kisith tutmakta, orta ve orta-alt gelir grubuna dahil
kesimin gelistirilecek yeni projelere erisimini zorlastirmaktadir. Gelecekte Turkiye’de gayrimenkul
piyasasinin istikrarli bicimde yikselebilmesinin siyasi ve ekonomik istikrar, yabanci yatirimcinin
Tirkiye'ye olan ilgisi ve Tirkiye ekonomisinin gerceklestirecegi yliksek biyime oranlarina bagh

olacagi degerlendirilmektedir.

4.3  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.3.1 Kocaeliili
Kocaeli, Marmara Bolgesi'nin Catalca-Kocaeli Bélimi'nde yer alir. Dogu ve giineydoguda Sakarya,
giineyde Bursa illeri, batida Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de

Karadeniz'le gevrilidir. Yizolcimi 3.505 km 2 'dir

Kocaeli ili, bir Sanayi Kenti konumunda olup, il GSYiH icinde Sanayi Sektériiniin pay! ise yaklasik % 70
civarindadir.Kocaeli, istanbul' dan sonra gelen ikinci bilyiik Sanayi Metropolii olup, bu ézelligini son

20 yildir korumaktadir.

ileri diizeyde sanayi ve endiistri kenti olan Kocaeli; cevresi ile demiryolu ve en gelismis karayolu agina
sahiptir. Bunun yani sira Derince ve Kocaeli limanlariyla da diinyanin doért bir yanina deniz yolu
baglantisini kurmustur. Yizolgimi agisindan kiguk bir il olan Kocaeli, gerek sanayi sektériindeki
Uretim, katma deger, gerekse bu sektdrde galisan insan sektoriindeki Uretim, gerekse bu sektérde
¢alisan insan agsindan sadece Tirkiye icin degil, diinya icin de ilging bir 6rnektir. Dogal glizellikleri,
plajlari, yaylalari, kayak merkezi ve tarihi eserlerinin yaninda Karadeniz ve Marmara Denizine olan

kiyilari ile Kocaeli ili ticaret ve turizm agisindan da ayri bir 5nem tasimaktadir.

2014 Yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglarina gére nifusu 1.722.795 tir.
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43.2 Gebze ilgesi
Osmanli imparatorlugunun son yillarina kadar kimi zaman istanbul’a, daha ¢ok da Kocaeli'ye bagl bir
kaza olarak, dnemli bir yer niteligini uzun yillar koruyan Gebze, Cumhuriyet’in ilanindan sonra yeni

iller kanununa gére il olan izmit’e baglanmistir.

Dogusunda izmit, batisinda istanbul, kuzeyinde Sile, giineyinde izmit Korfezi'yle Sinirlanan Gebze;
yayla gériinimiinde bir tepe lzerinde kurulmustur. ilce merkezinin genel boyutlari dogudan-batiya

10 km, kuzeyden-glineye 15 km‘dir.

Marmara sahiline 7 km, izmit’e 49 km istanbul’a 45 km uzaklikta bulunmaktadir. Deniz seviyesinden

ylksekligi 130 metredir.

GlUnimizde Gebze kara, deniz demiryollarinin birbirleriyle kesistigi onemli kavsak noktasinda
bulunmaktadir. Eski Gebze simdiki kasabanin yakinindadir. Ylizeyi kuzeydoguda dag ve sirtlardan, bati

gineyde kiylya yakin bolimlerinde dizliklerden ibarettir.

Yapilan hesaplamalara gore; Gebze niifus ve gelisme agisindan, Tirkiye nin mevcut 30 ilinden daha
blylk bir kent dlzeyindedir. 2013 Yili Adrese Dayal Nufus Kayit Sistemi Sonuglarina gore niifusu
329.195 dir.

ilcede biiyiik sanayi kuruluslari yaninda Gebze Yiiksek Teknoloji Enstitiisii de bulunmaktadir. Gebze
de ikincil konut agirlikli yerlesim birimlerinden Darica -Bayramoglu, yazlik siteleri ve sahili Gebze'nin
onemli tatil beldelerindendir. Ballikayalar Tabiat Parki, Darica Bayramoglu Kus Cenneti de ilgenin

dogal giizelliklerini olusturmaktadir.

Kocaeli
merkezi
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5  DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BiLGILER

5.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Haci Halil Mahallesi, Hikiimet Caddesi No:109
posta adresinde yer almaktadirlar. Degerleme konusu gayrimenkullere ulasim i¢in D-100 Karayolu
tizerinden Kocaeli - istanbul istikametine dogru ilerlerken, Anibal Képriisi’nii gecikten sonra, saga
Hikiimet Caddesi yoniinde yaklasik 350 m. ilerlenir.Konu miilk caddenin sol cephesinde yer alan 109

kapi numarasina sahip arsadir.

Godglee

Uydu Goériintiisii
Rapora konu tasinmazlar Gebze ilgesinin islek caddelerinde olan Hiikiimet Caddesi iizerinde yer
almaktadirlar. Tasinmazlarin gevresinde c¢ok sayida ticari isletmeler bulunmaktadir. Caddenin bir
kismi trafige kapal olarak rahat alis-veris olanagi sunmaktadir. Tasinmazin bulundugu bélgeye 6zel
arac ve toplu tasima ile ulasim imkani bulunmaktadir. istanbul yéniinde karsilikli olarak yapilan

minibus seferlerinin glizergahi bu bélgeden gecmektedir.

Gayrimenkullerin karsi cephesinde Hiikiimet Konagi, yakin cevresinde ise D-100 Karayolu, Gebze
Belediyesi, Gebze Sehir Stadyumu, Gebze Center AVM, Coban Mustafa Pasa Camii, Gebze Adliyesi ve

Gebze Emniyet Madirligi gibi bilinirligi yliksek mekanlar yer almaktadir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Konumu

Rapor No: 2015-021-GYO-006

12



ecns

5.2  Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri

ili Kocaeli Kocaeli Kocaeli

ilgesi Gebze Gebze Gebze
Mahallesi Sultanorhan Sultanorhan Sultanorhan
Koyl - - -

Mevkii Hukimet Caddesi Hikimet Caddesi Hiikiimet Caddesi
Pafta No - - -

Ada No 90 90 90

Parsel No 26 27 28
Yiizélciimii (m?) 3,45 0,78 259,77
Niteligi Arsa Arsa Arsa

Malik Ata GYO A.S. Ata GYO A.S. Ata GYO A.S.
Tapu Tarihi 24.04.2015 24.04.2015 24.04.2015
Yevmiye No 7895 7895 7895

Cilt No 71 71 71

Sayfa No 6999 7000 7001

5.2.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Tapu ve Kadastro Genel Midirligi’niin TAKBIS portalindan alinan tapu kayit érnegi ve Gebze Tapu

Midurligld’'nde 08.06.2015 tarihi itibariyle tapu kuttglinin ilgili sayfalarinda yapilan incelemeye gore

degerleme konusu gayrimenkuller tGizerinde musterek olarak asagidaki takyidatlar yer almaktadir.

Beyanlar Hanesinde:

e Gebze Belediyesi lehine “Gegcici yapilarin belirtiimesi tesisi Gebze Belediyesi” (13.03.1973

tarih ve 987 yevmiyeli) beyani,

e “3194/18 MD. imar Diizenlemesine Alindigi Belirtmesi Tesisi Gebze Belediye Baskanlig”

(05.08.1982 tarih ve 1588 yevmiyeli) beyani bulunmaktadir.

e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (24.06.2014 tarih, 10704 yev.)

5.2.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

90 ada 25 parseli de kapsayan 3 yillik arastirma neticesinde; 90 ada 25 parsel Hiseyin MALKOC adina

kayith iken, s6z konusu parselin 20.02.2014 tarih 3078 nolu yevmiye numarasi ile Ata Gayrimenkul

Yatirim Ortakhgi A.S. milkiyetine gectigi, 24.06.2014 tarihinde ise 6306 sayili kanun geregince riskli

yapidir beyaninin tesis edildigi daha sonra bu parselin 24.04.2015 tarihinde ifraz edilerek 90 ada 26,

27 ve 28 no’lu parselleri meydana getirdigi gortlmustir.
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5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Degerleme konusu tasinmazlar tzerinde bulunan riskli yapi beyani parsel lzerinde daha 6nce

bulunan ve yikimi gerceklestirilmis olan yapiya yonelik tesis edilmis olup tasinmazin mevcut

durumuna etkisi bulunmamaktadir.

Gegici yapilarin belirtmesi tesisi” beyani ile ilgili olarak Gebze Belediyesi imar Miidiirligii’nde yapilan
arastirmada parsel Ulzerindeki eski yapinin insa edildigi dénemde gecici yapi ruhsati ile insaat
yapilmasi ile ilgili oldugu 6grenilmis olup, s6z konusu beyanin gayrimenkul degerinde herhangi bir

etkisi veya alim-satimina engel bir durumu bulunmamaktadir.

“18. Madde uygulamasina alindig1 ” beyani ile ilgili olarak Gebze Belediyesi Emlak istimlak Servisi ‘nde
yapilan arastirmada s6z konusu beyanin eski oldugu ve basvurulmasi durumunda terkin edilmesine
iliskin islemin yapabilecegi bilgisi alinmis olup, s6z konusu beyanin gayrimenkulin degerine herhangi

bir etkisi ve alim-satimi agisindan bir engel teskil etmeyecegi dlisinilmektedir.

Bu sebeple tasinmazlarin tapu kayitlari agisindan Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde GYO

portfoyline alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

5.3 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Gebze Belediyesi Planlama Mudirligi’nden temin edilen 09.06.2015 tarihli resmi imar durumu
belgesine gbre tasinmazin imar durumu ve yapilasma kosullari asagidaki gibidir:

v imar Durumu:
Degerleme konusu gayrimenkul, 15.11.2012 tasdik tarihli 641 sayih 1/1000 6lgekli Gebze Kent
Merkezi Koruma Amacl Uygulama imar Plani’na gére “Ticaret” alaninda yer almaktadir.

e Kitle nizam,

e Hmaks= 12,50 metre yapilasma kosullarina sahiptir.

Plan notlarina gore,
e Ust katlar konut ve konaklama amacli kullanilabilir,
e Oneri kiitle sinirlar bodrum kat icinde uygulanabilir,
e (Catiarasl kati ve ya cekme kat yapilamaz,

e Catiegimi %33'U gegcemez.

90 ada, 26 ve 27 no’lu parsellerin, yan parseller lizerinde bulunan yapilarin eski 90 Ada 25 parsele
tecaviizii olmasi sebebiyle, parsel lizerinde uygulama yapilabilmesi amaciyla tecaviizli kisimlarin 90
Ada 26 ve 27 parseller olarak ayrildigi tespit edilmistir.

Konu tasinmazlara ait Gebze Planlama Mudurligi’nden alinmis 09.06.2015 tarihli resmi imar durumu

belgesi ekte yer almaktadir.
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5.3.1 Gayrimenkullere iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
90 Ada 28 parsel bos arsa durumundadir. Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, Gebze
belediye imar arsivi ve ruhsatlandirma biriminde yapilan incelemelerde parseller Uzerinde

gelistirilmis herhangi bir mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine rastlanmamistir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Degerleme konusu gayrimenkuller Uzerinde herhangi bir yapi bulunmadigl icin gayrimenkuller

29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi degildir.

5.3.3 Gayrimenkullerin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu parselin 18.10.2001 tarih 2001/89 sayili karari ile onaylanan 1/1000 oOlgekli

Sultanorhan Cami Cevresi Koruma Amagli imar Plan’’nda kalmakta iken 15.11.2012 tarih, 641 sayili

karari ile onaylanan Kocaeli Blyiiksehir Meclisi’'nin karari ile 1/1000 olcekli Gebze Kent Merkezi

Koruma Amacli Revizyon Uygulama imar Plani alanina gegilmis olup yapilasma kosullarinda herhangi

bir degisiklik olmamustir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris

Degerleme konusu gayrimenkuller tizerinde herhangi bir yapi mevcut degildir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Yan parseller tzerinde bulunan yapilarin, tasinmazlarin eski parseli olan 90 Ada 25 parsele tecaviizli

olmasi sebebiyle, , parsel izerinde uygulama yapilabilmesi amaciyla 90 Ada 25 parsel, 3 ayri parsele

bolinmis, tecaviizli kisimlar 90 Ada, 26 ve 27 parseller olarak ayrilmistir. Boylece 90 Ada 28 parsel,

Uzerinde yapi insa edilebilir parsel durumuna gelmistir. Degerleme konusu tasinmazlarin imar bilgileri

acisindan bir bitin olarak sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde gayrimenkul yatirim ortaklig

portfoylne alinmasinda bir sakinca yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh
Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme c¢alismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

5.3.7 Gayrimenkullerin Yapisal, insaat Ozellikleri

Tasinmazlar lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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5.3.8 Gayrimenkullerin Fiziki Ozellikleri ve Mahallinde Yapilan Tespitler

e Degerleme konusu tasinmazlar ticari hareketliligin fazla oldugu, bir bolimu arag trafigine
kapali olan, bilinirligi yliksek Hikiimet Caddesi lizerinde yer almaktadirlar.
e Tasinmazlar Hikiimet Konagi’'nin karsi tarafinda ve E-5 karayolu’na yakin konumludur.

e Arsalarin istanbul ve Kocaeli yéniinde ulasim imkanlari genis olup toplu tasima ve 6zel aragla
ulasimi rahattir.

e Uzerlerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

e 90 ada 26 parselin cadde ve sokak ile hi¢bir baglantisi bulunmamaktadir.

e 90 ada 28 parselin Hikiimet Caddesine olan cephesi yaklasik 9,50 m. dir.

e Tasinmazlarin yola bakan cepheleri ahsap panel ile kapatilmis durumdadir.

6 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Degerleme konusu tasinmazlar Gebze’nin en islek caddelerinden birinin (zerinde yer
almaktadirlar.

e Bolgeye ulasim imkanlari 6zel veya toplu tasimam araclari ile genistir.

e Ticaret imarlidir.

e Degerleme konusu tasinmazlardan 90 ada 28 parsel, (izerine tek basina proje

gelistirilebilecek blyukliktedir.

Zayif Yonler

e Bolgede ¢ok sayida satilik ve kiralik milk bulunmaktadir
Firsatlar

e Tasinmazlar erisimi ve bilinirligi yiksek bir bolgede yer almaktadirlar.
Tehditler

e ABD Merkez Bankasi(FED) parasal genisleme politikasina son vermesi durumunda gelismekte
olan ulkeler olan fon akisinin azalmasi beklenmektedir. Bu durum dolayl olarak gayrimenkul

piyasasini da olumsuz etkileyecektir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme ¢alismasinda kullaniimamistir.

6.4 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda Cikartma Yéntemi ve Gelir indirgeme Yaklasimi yéntemleri kullanilmistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi

Yeterli piyasa bilgisine haiz olunan durumlarda “Emsal Karsilastirma” yontemi arsa nitelikli
gayrimenkuller icin glvenilir bir degerleme yontemi olarak kabul edilmektedir. Ancak tasinmazlara
emsal teskil edebilecek, tasinmaz ile ortak temel 6zeliklerle sahip yakin zamanda satilmis veya halen

satista olan arsa emsali bulunamamistir. Bu ylizden emsal yaklasimi kullanilmamistir.

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

Tasinmaz ile ortak temel 6zeliklerle sahip yakin zamanda satilmis veya halen satista olan arsa emsali

bulunamadigindan ¢ikarma yontemi uygulanarak arsa degerine ulasiimistir. Bolgede konu milke

yakin mesafedeki satilik bina verileri ile ilgili incelemeler yapilmistir.

Mahallinde yapilan arastirmalarda 28 parsel lzerine yapilabilecek olan projeye benzer konum,
nitelikte yakin zamanda satisi gerceklesmis ve satista olan bina, dikkan, ofis emsalleri arastiriimis;

ulasilan veriler ile yapilan hesaplama asagida tabloda gosterilmistir.
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Degerleme Uzmanin Profesyonel Takdiri:

Cevrede yapilan arastirma ve goérismeler sonrasinda, Gebze sehir merkezinin yeni ¢arsi olarak
isimlenmis bélgesi olan ve Hiikiimet Caddesi, ismetpasa Caddesi ve Kérfez Caddesi gibi caddeleri
kapsayan bolgede bulunan satilik diikkan ve ofislerin sayisinin olduk¢a fazla oldugu gorilmustir. Bu
bolgede yapilacak olan ticari fonksiyona sahip bir binanin satis ve kiralama asamasindaki rakipleri
oldukga yogun olup bdlge ticari faaliyet agisindan hareketli olsa da, satis ve kiralamalarin daha yavas
oldugu kanaatine varilmigtir. Bolgede bulunan yaklasik 25 — 30 yillik binalarin caddeye olan uzakliklari
ve cepheleri, yas ve fiziki durumlarina gére satilik m? birim fiyatlarinin 3.000 TL — 13.000 TL gibi genis
bir aralikta seyrettigi goriilmustir. Bu bilgiler 1siginda; bolgede bulunan satilik binalar arastiriimis,

binalarin amortismanli insaat maliyetleri, satis fiyatlari Gzerinden olan pazarlk paylari, gelistirme

giderleri ve girisimci karlari da g6z ©6niinde bulundurularak yaklasik arsa birim m? degerlerine

inilmistir.
Satilik Bina Pazarhkh Arsa Bina ??k?:;llin;zr:: Gelistirici Pay1 | Girisimci Pay Yaklagik Arsa
. . 5 b i
Fiyati (TL) Fiyat (TL) Alani Alani Maliyeti (%20) (%20) Degeri
10.400.000 TL | 9.360.000 TL| 430 m?| 1.700 m? 1.589.500 TL| 1.872.000TL| 1.872.000 TL 9.364 TL
1.500.000 TL 900.000 TL 37 m? 150 m? 180.000 TL 180.000 TL 180.000 TL 9.730 TL
3.000.000 TL | 3.000.000 TL| 150 m? 600 m? 550.000 TL 600.000 TL 600.000 TL 8.333TL
1.000.000 TL 900.000 TL 40 m? 120 m? 150.000 TL 180.000 TL 180.000 TL 9.750 TL

Bu bilgiler 1siginda; degerleme konusu tasinmazlardan 90 ada 28 parselin arsa birim m? fiyatinin
yaklasik olarak 9.000 TL/m? olabilecegi kanaatine varilmistir.
Buna gore; 28 Parsel Arsa Degeri= Arsa Alani (m?2) x Birim Fiyat (TL/m?)

= 259,77 m? x 9.000 TL/m? = 2.402.872 TL ~ 2.400.000 TL

6.4.2 Maliyet Yaklasimi

Bu degerleme raporunda maliyet yaklasimi yontemi kullanilmamustir.

6.4.3 Direkt Kapitalizasyon Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi

Parselin deger tespiti icin proje gelistirme yontemi kullanilmis olup gelistirmede kullanilan
varsayimlar asagida belirtilmistir. Proje gelistirmede kullanilan birim metrekare satis fiyatini
hesaplamada kullanilan satilik ve kiralk ofis - diikkan emsalleri asagidaki tablolarda gosterilmistir. 28
no’lu parsel Uzerine insa edilebilecek diikkan ve ofis birimlerin iceren yapinin emsal karsilastirma ve
direkt kapitalizasyon yaklasimi ile satis fiyati tespit edilmistir. Bu baglamda bolgede bulunan diikkan
ve ofislerin satis ve kira fiyatlari arastirilmistir. Brit kira carpanina erisilirken ise boélgede daha 6nce
satislari gerceklesmis veya halen satista olan miilklerin kira getirileri Gzerinden gidilmistir.
Milkiyetleri Ata Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.ne ait “3,45 m? yiizolgimli 90 ada 26 parsel” ve
“0,78 m? vyizdlcimli 90 ada 27 parsel” musteri talebi Uzerine degerlemede ve vyapilan

hesaplamalarda dikkate alinmamistir.
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SATILIK TICARi UNITE EMSAL LiSTESI

. e 2
EMSAL Yeri Ozellik Alani (m?) Fiyati B|r.|m m Kaynak
Fiyati
Konu Tasinmazlarin . ilgili
1 bitisik parselinde Km'ﬂ;ﬁ;”a (4 150 1.500.000 TL | 10.000TL | Gayrimenkul
bulunan bina 05353126973
Konu Tasinmazlarin . ilgili
2 bulundugu caddede Komy;lllstﬁ)lna (3 120 1.000.000 TL 8.333TL Gayrimenkul
100m mesafede 05353126973
Konu Tasinmazlara Bina (Bodrum ilgili
3 yakin konumlu (bir Kat + Zemin 600 3.000.000 TL 5.000 TL Gayrimenkul
arka sokaginda) Kat + 1. Kat) 05353126973
Konu Tasinmazlara Diikkan Lavi
. (Bodrum Kat + .
4 yakin konumlu, bir Zemin Kat + 800 2.500.000 TL 3.125TL Gayrimenkul
arka caddesinde 0532 584 80 03
Asma Kat)
Hiikiimet Caddesinde Magaza (Tek ilgili
5 konu tasinmazlara gKat) 120 1.650.000 TL 13.750 TL Gayrimenkul
yakin konumlu 05353126973
Adliye Caddesinde A Lavi
6 konu tasinmazlara D“k':(Z't')(Tek 165 415.000 TL 2.515TL Gayrimenkul
yakin konumlu 0532584 8003
Adliye Caddesinde DUkkan Lavi
7 konu tasinmazlara | (Bodrum Kat + 200 1.850.000 TL 9.250 TL Gayrimenkul
yakin konumlu Zemin Kat) 0532584 8003

* Satista olan mulklerin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflari

ve emlak¢i komisyonlari goz 6niinde bulundurulmustur.

e Emsal tablosunda yer alan emsaller g6z oniinde bulunduruldugunda degerleme konusu

parselin konumu da dikkate alinarak Uzerine insa edilebilecek bodrum+ zemin kattan olusan

diikkanin 5.000 TL/m? bedelle satilabilecegi degerlendirilmistir
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SATILIK OFiS EMSAL LISTESI
Birim m’
EMSAL Yeri Ozellik Alani (m?) Fiyati . Kaynak
Fiyati
Konu Tasinmazlara .
akin konumlu Lavi
1 \i/smet asa Cadl Ofis Kati 80 190.000 TL 2.375TL Gayrimenkul
N P .§ ' 0532 584 80 03
Uzerinde
Konu Tasinmazlara .
akin konumlu Lavi
2 \i/smet asa Cadl Ofis Kati 100 240.000 TL 2.400 TL Gayrimenkul
N P .§ ' 0532 584 80 03
Uzerinde
Konu Tasinmazlara Lavi
3 yakin konumlu, s Ofis 50 80.000 TL 1.600 TL Gayrimenkul
hani igerisinde 0532584 8003
Konu Tasinmazlara ilgili
4 yakin konumlu, Ofis 100 210.000 TL 2.100TL Gayrimenkul
Adliye Tarafinda 05353126973
Konu Taginmazlara ilgili
5 yakin konumlu, Ofis 120 250.000 TL 2.083TL Gayrimenkul
Adliye Tarafinda 05353126973

* Satista olan mulklerin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflari

ve emlak¢i komisyonlari goz 6niinde bulundurulmustur.

e Emsal tablosunda yer alan emsaller g6z onilinde bulunduruldugunda degerleme konusu

parselin konumu da dikkate alinarak tizerine insa edilebilecek ofisin 2.500 TL/m’ bedelle

satilabilecegi degerlendirilmistir.

Buna gore proje gelistirme hesaplamasinda kullanilacak toplam cironun satislarin karsilastirmasi ile

hesaplanmasi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Diikkan Birim m? Satis Fiyati 5.000 TL
Ongoriilen Diikkan alani(m?) 520
Diikkan Satis Fiyati 2.600.000 TL
Ofis Birim m2 Satis Fiyati 2.500 TL
Ongoriilen Ofis alani(m?) 780
Toplam Ofis Satis Fiyati 1.950.000 TL
Toplam Ciro 4.550.000 TL
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KiRALIK DUKKAN EMSAL LiSTESI

. — Alani . Birim m’
EMSAL Yeri Ozellik (m?) Fiyati Fiyats Kaynak
Konu tasinmazlara Komple Bina Gemax Life Rota
1 yakin konumlu, bir (Bodrum Kat + 1.950 33.000 TL 17 TL Gayrimenkul 0542
arka sokakta Zemin Kat + 3 Kat) 616 27 28
Hikimet Caddesinde (;;Z{?Untqj?(l:f+ Gemax Life Rota
2 konu tasinmazlara . 600 16.000 TL 27 TL Gayrimenkul 0542
Zemin Kat + Asma
yakin konumlu 616 27 28
Kat)
Ticari Unite, yeni
. . bina, Teras ve Bahge ilgili Gayrimenkul
3 Kérfez Caddesinde kallarimi olan 530 25.000 TL 47 TL 0535 312 69 73
(Zemin Kat + 1. Kat)
Ticari Unite, yeni
.. . bina, Teras ve Bahge ilgili Gayrimenkul
4 Korfez Caddesinde kallarimi olan 580 30.000 TL 52 TL 0535 312 69 73
(Zemin Kat + 1. Kat)
Ticari Unite
ismetpasa (Bodrum Kat + ilgili Gayrimenkul
> Caddesinde Zemin Kat + Asma 330 10.000 TL 30T 05353126973
Kat)
Komple Bina
Yakin Konumlu ilyas (Bodrum Kat + ilgili Gayrimenkul
6 Bey Caddesinde Zemin Kat + Asma 1.900 40.000 L 21Tt 05353126974
Kat + 2 Kat)
Konu taginmazlara Ticari Unite Lavi Gavrimenkul
7 yakin konumlu, bir (Bodrum Kat + 250 5.000 TL 20TL v
. 0532 584 80 03
arka caddede Zemin Kat)
KiRALIK OFiS KATI EMSAL LiSTESI
- . 2 . Birim m’
EMSAL Yeri Ozellik Alani (m?) Fiyati . Kaynak
Fiyati
Konu taginmazlara ] P .
Ofis Kati, lgili Gayrimenkul
1 kin ki | . TL 12 TL
yakin Konumiu, €arst |- oy orasyonsuz >00 6.000 0535312 69 73
merkezinde
Konu taginmazlara ) - .
Ofis Kati, lgili Gayrimenkul
2 yakin konur’plu, garsl Dekorasyonsuz 77 2.000 TL 26 TL 0535 312 69 73
merkezinde
Ali Riza Efendi ) Lavi Gayrimenkul
3 Caddesinde Ofis Kati 90 1.750 TL 19TL 0532 584 80 03
Konu taginmazlara ' . . .
. Ofis Kati (Yeni Lavi Gayrimenkul
4 yakin konumlu, bir Bina) 150 3.250 TL 22TL 0532 584 80 03
arka caddede
ismetpasa Caddesi Ofis Kati (Tadilat Lavi Gayrimenkul
> Gzerinde gerekli) 100 1.5007TL B 0532 584 80 03
; . ' ) Gemax Life Rota
6 lsmetpasa Caddesi | Ofis Kati (Yeni 100 2.000 TL 20TL Gayrimenkul 0542

Uzerinde

Bina)

616 27 28
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Emsal tablolarinda yer alan tasinmazlar dogrultusunda emsal gayrimenkullerin olumlu ve olumsuz

ozellikleri g6z 6ninde bulundurularak parsel lzerine insa edilebilecek ofislerin ve dikkanlarin birim

m”kira degerleri tespit edilmis olup 28 parsel tizerine yapilabilecek olan binanin bodrum kat ve zemin

katinda bulunan dikkanin yaklasik 32 TL/m?¥den ve normal katlarda bulunan ofislerin ise 19

TL/m? den kiralanabilecegi 6ngdriulmustir.

Bolgede satilik — kiralik malkler ile ilgili yapilan piyasa arastirmasinda ve emlak ofisleri ile yapilan

gortismelerde brit kira ¢carpanin 12 oldugu tespit edilmistir.

Buna Gore;

Mevcut imar durumu géz éniinde bulunduruldugunda 28 parsel tizerinde toplam 1.300 m? alanli

insaat yapilabilecegi degerlendirilmektedir.

28 Parsel tizerine insa edilecek yapinin 520 m? diikkan ve toplam 780 m? ofis alanlarindan meydana

gelecegi varsayilmistir.

Diikkan Birim m2 Kira Degeri 32TL
Ongoriilen Diikkan alani 520 m*
Aylik Diikkan Kirasi 16.640 TL
Yillik Diikkan Kirasi 199.680 TL
Briit Kira Carpani 12
Diikkan Satis Fiyati 2.396.160 TL
Ofis Birim m2 Kira Degeri 20 TL
Ongoriilen Ofis alani 780 m*
Aylik Ofis Kirasi 15.600 TL
Yillik Ofis Kirasi 187.200 TL
Briit Kira Carpani 12
Ofis Toplam Satis Fiyat 2.246.400 TL
Toplam Ciro 4.642.560 TL
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28 Parsel Maliyet Tablosu

Miktar Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m? TL/m’ TL

BiNA MALIYETLERI
Diikkan Alani ve Ofis Kati 1.039,08 700,00 727.356,00
Bodrum Kat Alani 259,77 430,00 111.701,10
| TOPLAM BiNA MALIYETI, TL 839.057

BiNA DISI MALIYETLER, TL

Altyapi 259,77 80,00 20.782
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER, TL 20.782
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER, TL 859.839

DiGER MALIYETLER
Mimarhk &Mihendislik Ucretleri 3% 25.795
Yatirimci Sabit Giderleri 1% 8.598
Proje Yonetim Giderleri 2% 17.197
Yapi Denetim Ucreti 3% 25.795
Yasal izinler ve Danismanlik 3% 25.795
Pazarlama Harcamalari 2% 17.197
Dekorasyon Destegi 2% 17.197
Miteahhit Ucreti 20% 171.968
TOPLAM DIiGER MALIYETLER, TL 309.542
TOPLAM iNSAAT MALIYETI, TL 1.169.381 TL
GIiYDIRILMi$ BiRiM MALIYET, TL/m? 900 TL

Emsal karsilastirma ve direkt kapitalizasyon yontemleri ile hesaplanmis olan diikkan ve ofis degerleri

g6z onlinde bulundurularak hazirlanmis gelistirme tablosu asagidaki gibidir.

e Parsel tGzerindeki yapinin 1 yil icerinde insa edilerek ayni yil icerinde satilacagi varsayillmistir.

e Parsel lzerinde edilecek yapinin toplam satis cirosunun 4.600.000 TL olacagi kabul edilmistir.

e Yapi birim m? insaat maliyeti 900 TL olarak kabul edilmistir.

e Girisimci karinin %25 olacagi kabul edilmistir.
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28 No’lu Parsel
Net Parsel Yiiz6lgiimii(m2) 260
Satilabilir insaat Alani 1.300
Birim m? insaat Maliyeti 900 TL
Toplam ingaat Maliyeti 1.170.000 TL
Toplam Ciro 4.600.000 TL
Girisimci Kari (%25) 1.150.000 TL
Kalan Hasilat 3.450.000 TL
Arsa Artik Degeri ~2.300.000 TL
Arsa Birim Metrekare Degeri
(28 Parselin Alani Uzerinden) 8.846 TL

6.4.4 Kira Deger Analizi ve Kullanilan Veriler
Tasinmazlar bos arsa nitelikli olmalari nedeniyle kira degeri hesaplanmamistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

90 Ada 28 parsel lizerine diikkan ve ofis birimlerinden olusan bir ticari bina insa edilmesinin en tekin

ve verimli kullanimi saglayacagi degerlendiriimektedir.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu parselin misterek veya boliinmus kisimlari bulunmamaktadir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda Cikartma Yontemi ile Gelistirme Yontemi Kullanilmistir.

Cikartma Yontemi 2.400.000,-TL

Gelistirme Yaklagimi 2.300.000,-TL

Arsa artik deger(cikarim) yontemi ile ulasilan deger ile gelistirme yaklasimi ile ulasilan degerler
birbirine yakin olup nihai deger tespiti icin her iki yontemin aritmetik ortalamasi alinmis ve nihai

deger 90 ada 28 parsel icin 2.350.000 TL olarak takdir edilmistir.

Mulkiyetleri Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.ne ait “3,45 m? yuzdlcumli 90 ada 26 parsel” ve

“0,78 m? vyuzdlcumlu 90 ada 27 parsel” mdisteri talebi Uzerine degerlemede ve vapilan

hesaplamalarda dikkate alinmamistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha 6nce sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

calismasi bulunmamaktadir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goériis

Degerleme konusu tasinmazlarin birlikte bir bltin olarak arsa olarak sermaye piyasasi mevzuati

cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg portféyline alinmasinda bir sakinca yoktur.

25
Rapor No: 2015-021-GYO-006



8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — stk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagli olarak 90 ada 28 parselin degeri

asagidaki sekilde takdir edilmistir.

29.06.2015 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Gayrimenkulilin
(90 Ada 28 Parsel) Pazar Degeri (TL) (90 Ada 28 Parsel) Degeri (USD)
KDV Harig 2.350.000 TL 872.600 USD
KDV Dahil 2.773.000 TL 1.030.000 USD

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-) Rapor igeriginde 04.06.2015 tarihli T.C.M.B. Déviz Alis Kuru 1,-USD =2,6931 TL

olarak kabul edilmistir
4-) 26 ve 27 Parsellere musteri talebi Gzerine herhangi bir deger takdir edilmemistir.
5-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

Taner DUNER Dilek Yilmaz AYDIN Nesecan CEKICi

Lisansh Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

) L*‘—e —_— A 5/
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9 EKLER

Tapu Fotokopileri
Tapu Kayit Ornekleri
Onayl imar Durumu
Fotograflar
Ozgecmisler
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SPK Lisans Belgeleri
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