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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi : | Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum : | Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.
Degerleme Tarihi : | 28.12.2020

Rapor Tarihi : | 31.12.2020

Rapor No : | AKGYO-2020-00001

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler : | Istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Erenkdy Mahallesi, 1435 Ada
39 Parselde kayith “arsa” nitelikli gayrimenkul

Calismanin Konusu : | Konu Gayrimenkuliin Glincel Pazar Degeri Tespiti.
Degerleme Konusu Gayrimenkulleri : | 1.270,23 m?

Toplam Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin : | Kismen Az Yogunluklu Konut Alani, Kismen Park Alani

imar Durumu

31.12.2020 Tarihi itibari ile

Pazar Degeri (TL)

(KDV HARIC) 14.628.000
(KDV DAHIL) 17.261.040

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2. KDV Orani %18 olarak kabul edilmistir

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani : | Kemal CETIN

Sorumlu Degerleme Uzmani : | Dilek YILMAZ
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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 sinirhidir.
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 lcreti 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 uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glivenilir 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 gérsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amacla 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 siireci géz 6niline alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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e Degerleme uzmani milk Uzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli
istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagli 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 alinmamugtir.

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bolgesi 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 galismalari, "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 gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.

Rapor No: AKGY0O-2020-00001



ii. ICINDEKILER

1 RAPOR BILGILERI...cvevitetiuiteeitiiciiiiictese ettt ettt ettt bbbt s st s s s s s s s sesesesenes 8
1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, NUMarasi V& TUrG.......cccccveeieciieeeniiieeesrieeesssieeeessneeeessnneeeens 8
1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri ................ 8
1.3 DLT= o g oY o I - [T Y RN 8
1.4 DAyanak SOZIESIMESI ..uuvieeciiiee ettt ettt e e e e e et e e e e et ae e e e eabe e e e e eabaee e e e raeeeenaraeas 8

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

HazirlanmadiZina [lisKin AGIKIAME........ccvcvieveuiieeeeeeteeeeeeeeeet ettt ettt saete s seeseseereseesesseaenens 8

2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER.......viveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeseeeeee e eeseeees s ses s ees s eenes 9
2.1 Degerleme Sirketini TanItICI BilGIEr .........ovieeuiiiieeee e 9
2.2 MUSEEriYi TANIICE BIlGIEI ..eeeeeeeeeee e e et e e et e e e e e e e e e e aaeeeean 9
2.3 Musteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar ........coccoevvviiieiiiiieecciieeeccieeee 9
2.4 1SIN KGPSAMI.teiitieiitiietiietect ettt et et et e et te bt et et ete et ese et esestese et ene et eneetens et et ete e et e s ete s eretenes 9

3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI c..cvvuururrrmimenmenereeerneeseeneeseeneenseees 10
3.1 D T=T= =T -1 o[ 1 = ISP 10
3.1.1 2 [l D LY== o TSP UPP 10
3.1.2 PAZar KIS .o.eviiiiiiiiiiiiiiiiiiitc e 10

3.2 Degerleme YaklasimIarinin TanimMi.....occcueeeeccieee ettt e e e aree e e arae e e enreeas 10
3.2.1 2 | =1 = 1 1 o RSP SP 10
3.2.2 Maliyet YakIaSimiI...oueee i e 11
3.2.3 (CT=Y T 41 = 1 .o PP PPUPRPRNt 12

4 GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi ..... 13
4.1  Turkiye EKONOMIK GOrUNUM ......oiiiiiiieecciiie ettt e et e ettt eetre e e e ate e e e e aree e e enbaeeeeenraeaeenrenas 13
4.2  Gayrimenkul SektOrinin Genel DUIUMU ......cuueieiiiieiieiiieeeecee e ceree e esee e e sibee e e earae e e e naneeas 16
4.3  Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin ANalizi......ccccueeieiiiieiieiiiee e 18
A.3.1  ISTANDUL I ettt bbb bbbttt 18

e B € Vo [1 0o 1V L[o0=X ISR 20
4.3.3 CaddEDOSTAN ... ittt e s es 21

v

Rapor No: AKGY0O-2020-00001



5  DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER .........cceveverrerrerieerersaessesie s 22
51 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler..........c.cccoeeveivveeeeeereeereeinennns 22
5.2 Gayrimenkulin Tapu Kayit BilGileri .......coovuiiiiieiiee et 23

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki ........cccueeeioiiiiicee e 24

5.2.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler....... 24

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gords.................. 24
5.3  Gayrimenkulin imar Bilgilerinin INCEIENMESI ........cccvevveveeireeeieeeeeeeee e 25
5.4  Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar..........cccccvevevvveeeveninenna. 28

5.4.1 Yapi Denetim Kurulusu ve DENEtiMIEI .....cccccvieiieiiee e e 28

5.4.2 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma vb.) Son Ug Yil icerisinde Konu Olan DegigikliKIEr ...........ccoveveveverereeereeereeerenans 28

5.4.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut

Olup Olmadigl HAKKINA@ GOIUS......cvveeeieiiieeieiiie ettt ettt e e sree e e s ebee e e s sabeee s s eabae e e eareeas 28

5.4.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris.................. 28

5.4.5 Projeye iliskin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut

Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin

Farkh Olabilecegine iliskin AGIKIAMA .......c.cvvveuieieiieeiereeeteeetee ettt ettt 28
5.5  Gayrimenkullerin Fiziki Ozellikleri ve Mahallinde Yapilan Tespitler........ccccovveevveeereeenenen. 29
5.6  Gayrimenkulln Kullanim DUFUMU.......cuiiiieiiiiei et ecteee e ctre e e e etee e e eerae e e eataeeeeenaaeeeens 29

6  GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi ...... 30

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler .........ccoovevevenenee. 30
6.2 SWOT ANGIIZI cueeeieeiee e sttt 30
6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari.... 30
6.4  Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Secilme Sebepleri................... 30
6.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Detayl Aciklama Diizeltmelerin Yapilma Nedenine
iliskin Detayli Agiklamalar ve DIiger VarsayimIar.........ccveeeeeeeeeeieeeeeeeeteeetesseseeseseesesesseessenseseneas 31

6.5.1 2 Lo -1 = 1 T o PRSP 32

Vi

Rapor No: AKGY0O-2020-00001



9

6.5.2 Maliyet YaKIaSImMiI..oo.uveie e 33
6.5.3 (CT=Y LT 41 = 1 .o P PPPRUTPPPRN: 33
6.6 Kira Degeri Analizi ve KUullanilan VEriler ... ettt 33
6.7 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri.......cccoooeveeveeeeeeevenennnn. 33
6.8  En Etkin ve En Verimli Kullanim ANalizi .......cooeereeniiiiinieeee e 33
6.9 Musterek veya Bolinmis Kisimlarin Degerleme ANalizi.......ccccveeviiieiiiiiieiinciee e, 33
ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILIMESI ... eeeeeeeees e en s seeseeneen 34

7.1 Farkl Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastirilmasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin AGIKIAMAST ......cccuiiii i e et erae e s e 34
7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri ........ 35
7.3 Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler.................. 35

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagli Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigl Hakkinda GOrUS ......ccuvvveeeeeeeeiiiiiiiieeee e eeennreeee e 35

7.5  Gayrimenkullerin Devredilmelerine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda

Gorus 35

7.6 Gayrimenkulin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve Portféye Dahil Edilme

Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda GOrUS.......cceeerveiriierenieeniieerieeniee e siee e 35
SONUG ettt sttt ettt e bt e st e st s bt e bt e bt e bt e s be e s et e et e et e e beesseesanesaneean e e neens 36
8.1  Sorumlu Degerleme Uzmaninin SONUG CUMIESI........oeeeiuiirieciiieeeeieee et 36
8.2 T g T DY =T ol 1Y o [T PRSP 36
EKLER .ottt ettt ettt sttt sttt ettt b ettt e b et b e e bt et h et e b e e a e e ekt eh e et e s Rt e s e e bt ehe e beabeebenteeneens 37
vii

Rapor No: AKGY0O-2020-00001



1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tirii

Rapor Tarihi :31.12.2020
Rapor Numarasi :AKGYO-2020-00001.
Raporun Tiirii : Istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Erenkdy Mahallesi, 1435 Ada 39 Parselde kayith

“arsa” nitelikli gayrimenkuliin glincel pazar degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla
hazirlanan degerleme raporudur.

SPK Kapsami : Evet

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Kemal CETIN

Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Dilek YILMAZ

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin 28.12.2020 tarihinde ¢alismalara baslanmis 31.12.2020 tarihinde calismalar

ve rapor yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak S6zlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Akis Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S. arasinda 03.12.2020

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

Hakkinda Teblig’in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi 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 : Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Miisteri Adresi : Acibadem Mahallesi Cegen Sokak No: 25 Akasya Aligveris Merkezi
Uskiidar/ISTANBUL

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Akis Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S ile sirketimiz arasindaki 03.12.2020 tarihli
sozlesmeye istinaden, ilgili gayrimenkulliin sermaye piyasasi mevzuati hikiimlerine gére hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporudur. Degerleme calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir

kisitlama getirilmemistir.

2.4 isin Kapsami

istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Erenkdy Mahallesi, 1435 Ada 39 Parselde kayith “arsa” nitelikli

gayrimenkullin glincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

Degerleme calismasinda “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi Degerleme Standartlari’na

gore pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri
Bir varlik veya ylkumlilGgin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir

alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gorilen

tahmini tutardir.

3.1.2 Pazar Kirasi
Pazar kirasi taginmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan

ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin
hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari gcergevesinde, degerleme tarihi

itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli gorilen tutardir.

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda kullanilabilir olan (¢ temel degerleme
yaklasimi bulunmaktadir. Bu yontemler “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi ” ve “Gelir Yaklasimi”
dir. Bunlarin tim, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.
Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmistir. Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri

farkl, ayrintili uygulama yéntemlerini igerir.

3.2.1 Pazar Yaklagimi
Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

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, buyiklik, 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.
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Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip
karsilastirabilir 6rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhig pesinen kabul

edilir.

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

bu nedenle zamanin dnemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire igin kaldigi kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giinimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2.2 Maliyet Yaklagimi
Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z

konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine
esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gercgeklesen tiim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki

deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir:

(a) katihmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli Olciide ayni faydaya sahip bir varhig yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin degerleme konusu varhg bir
an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir yaklasimini veya

pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine

dayanmasi.
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Belli baslh tic maliyet yaklasimi yéntemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin Gretilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere

donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur
olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim
gelir yaklagimi yontemleri igin kismen veya tamamen gecerlidir.

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi: INA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine
indirgenmekte ve bu islem varligin bugiink( degeriyle sonuclanmaktadir.

Uzun émiirli veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, varhgin degeri kesin
tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen

gelir kapitalizasyonu yontemi olarak nitelendirilir.
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4  GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERiI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi

4.1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye’'nin 2000 yilindan bu yana kaydettigi ekonomik ve sosyal kalkinma performansi ile istihdam ve
gelirlerin artmasini saglayan ve Tirkiye'yi bir Ust-orta gelir grubu (lke haline gelmesini saglayan
nedenlerin basinda makroekonomik ve mali istikrar gelmektedir. Tirkiye bircok alanda genis
kapsamh ve iddiali reformlarin uygulanmasi konusunda uzun vadeli bir yaklasim (zerinde
odaklanmaktadir ve hiikiimet programlari kirilgan gruplari ve dezavantajli bolgeleri hedeflemektedir.
2002 ile 2015 yillari arasinda yoksulluk orani yaridan daha asagiya inmis, asiri yoksulluk orani daha da
hizli dismstir. Bu siire zarfinda Turkiye carpici bir sekilde sehirlesmis, dis ticarete ve finansa agiimis,
bircok kanun ve yonetmeligini biiylk olglide Avrupa Birligi (AB) standartlari ile uyumlastirmis ve kamu
hizmetlerine erisimi artirmistir. Bu arada 2008/2009 kuresel krizinin etkilerinden de hizl bir sekilde
toparlanmistir. Tirkiye, Dinya Bankasi 2018 yili Nisan ayi Diinya Ekonomik GoOrinim Raporu
verilerine gore 2020 yilinda, IMF tahmini satin alma glicl paritesine (SGP) gore Tirkiye dliinyanin 13.

ve Avrupa’nin 5. blyiik ekonomisidir.

Turkiye 2010-2016 déneminde ortalama % 6,3 olan biylime performansina sahip olmustur. 2017
yihinda yillik %7,4 1tk blylme gergeklesmistir. 2018 yilinin Agustos ayi itibariyle finansal piyasalarda
baslayan olumsuz gelismelerin ekonominin dinamizminin sekteye ugramasina neden olmustur.
Tirkiye ekonomisi 2019’un ilk ceyreginde ylizde 2,6 daralmistir. En fazla daralan sektor ylizde 10,9 ile
insaat olmustur. Gayrisafi Yurt ici Hasila 2019 yilinin ikinci ceyreginde bir &nceki yilin ayni ceyregine
gére %1,5 azalmis, Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila, 2019 yilinin birinci ¢eyreginde cari
fiyatlarla %12 artarak 1 Trilyon 24 milyar 224 milyon TL olmustur. 2019 yilinin {glncl ceyregini
incelersek GSYH %0,9 oraninda bliyime kaydetmistir, boylece 2019 yilinin ilk U¢ ¢eyreginde GSYH
daralma orani %0,9 olmustur. Tarim sektori %3,8, sanayi sektorlii %1,6 ve hizmetler sektorli %0,1
oraninda blylme gerceklestirmistir. Toplam Sabit Sermaye Yatirim(SSY) altinda yer alan insaat
yatirimlari bu dénemde %18 oraninda gergeklesmistir. Toplam SSY’nin 3,4 puanlk negatif katkisinin,
2,8 puani insaat yatirnnmlarindaki diisiisten kaynaklanmaktadir. 2019 yili dérdiincii ceyrege gelirsek %6
oraninda bliyime kaydetmistir. Boylece 2019 yilinin tamamindaki biyime orani %0,9 olmustur.
Tarnim sektorii %2,5, sanayi sektori %5,9 ve hizmetler sektori (insaat dahil) %6,2 oraninda biyiime
kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH biliyime orani yihn doérdinci
ceyreginde %1.9 olarak gergeklesmistir. Toplam sabit sermaye yarimlari (SSY) %0,6 oraninda
gerilemistir. Toplam SSY altinda yer alan insaat yatirnmlari bu dénemde %8,9 oraninda gerilerken,
makine, techizat yatirimlari 5 ceyrek sonra pozitife diismis ve ylzde 11,7 oraninda artmistir. Net

ihracatin blylimeye katkisi ise negatif 4,7 puan olmustur. Ekonomik biylimeyi 2020 yilinin ilk ceyregi
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bazinda ele alirsak %4,5 oraninda biiyiime kaydetmistir. ilk ceyrekte tarim sektdrii %3, sanayi sektérii
%6,3 ve hizmetler sektori (insaat dahil) %3,2 oraninda blylme kaydetmistir. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis GSYH biytime orani yilin ilk ¢eyreginde %0.6 olarak gerceklesmistir. Turkiye
2020 yih ikinci ¢eyrek buylmesi milli gelir 9 bin dolarin altinda kalirken ekonomi %9,9 daralmaya
gitmis, ekonomi 2008 krizinden sonra ilk kez bu kadar daralirken milli gelir 11 yil sonra 9 bin dolarin
altina inmistir. Tiurkiye ekonomisi koronaviriis salgininin olumsuz etkilerinin daha az hissedildigi ve
toparlanma ivmesinin kaydedildigi yilin iglincli ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gore yizde
6,7 buyime kaydetmistir. Tlirkiye bu performansiyla G-20 ulkeleri icinde 3. ¢eyrekte en hizli biylyen

Ulke olmustur.

Gayri Safi Yurtici Hasila Biiyiime Hizi
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Tiketici fiyatlari endeksi tipik bir tliketicinin satin aldigi belirli bir Grin ve hizmet grubunun
fiyatlarindaki ortalama degisimleri gosteren bir oOlglttir. Yillik enflasyon degerindeki degisimleri
dlgmek igin kullanilir. Turkiye’yi TUFE degerlendirmesi altinda Tiirkiye icin 2018 yilinda 2000’lerin
basindan bu yana en yiiksek diizeylerine ¢ikan enflasyon 2018 yilina aittir. TUFE’de %20,30 diizeyinde

tamamlamistir.

Uluslararasi Para Fonu IMF’'in yayinladig1 Kiresel Ekonomik Gorlinlim raporunda, Tlirkiye’de Gayrisafi
Yurti¢i Hasila’nin 2020 yilinda %5 oraninda azalacagl Ongoérmektedir. Rapora gore Tirkiye
ekonomisinin 2021 yilindaysa %5 oraninda blylyecegi tahmin edilmektedir. IMF, Tirkiye’deki

tuketici fiyatlarininsa hem 2020 hem de 2021’de %12 oraninda artmasini beklemektedir.

Yillilk TUFE Oranlari
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Ancak ozellikle ABD ve Avrupa merkez bankalarinin parasal genislemeye gecme dislincesi, doviz
kurlarinin stabil hale gelmesi ve faiz oranlarindaki beklenen disisin gerceklesmesi ile Tirkiye
ekonomisi icerisinde bulundugu kriz ortamindan ¢ikma egilimine Tiirkiye ekonomisi tretim odakli bir
yaklasimla yliksek katma deger olusturan ve ithalata bagimh olmayan bir Gretim modeli ortaya

koymasi ile saglikh bir biiylime modeline kavusabilecektir.

Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalarinin devam ettirilmesi, TL'deki stabilizasyonun
sirdardlmesi durumunda enflasyondaki geri cekilmelerin devam etmesi, blylime rakamlarinin

toparlanmasi gibi etkenlerle Tiirkiye ekonomisi gelismekte olan llkelerden pozitif ayrisabilecektir.

4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Gayrimenkul sektori, bilesenleri ile birlikte makro ve mikro ekonomik sartlardan olduk¢a gabuk
etkilenmekte olup, meydana gelen degisikliklerin de en fazla hissedildigi sektorlerden birisidir. Sektor,
ekonomik gelismelerin disinda gelecek beklentisi, risk algisi ve begeni gibi niceliksel olarak 6lglilmesi
daha zor olan faktérlerden de etkilenebilmektedir. Ulkenin ekonomik durumu emlak sektériini
etkileyen en temel unsundur. i¢c ve dis siyasetteki giiven ortami, toplumda yasayan insanlarin
kendilerini glivende hissetmelerini saglayacak ve harcama yapmalarini kolaylastiracaktir. Eger tilkede
ekonomik olarak problem yasaniyor ve kaos ortami olusmussa, ev almak ve yatirrm yapmak icin
yeterli imkani olan insanlar dahi elindeki nakit parayi ¢ikarmaktan cekineceklerdir. Bu da emlak
piyasasini ciddi sekilde etkileyecektir. Ayni zamanda gayrimenkulli Uretenlerin istedigi fiyatlar

alamamasi durumunda yeni yatirimlar yapmak konusundaki istegi kacacak ve piyasa daralmaya
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gidecektir. Ornegin, 2018 yilinin Giglincii ceyregi itibariyla yasanan kur atagi ve faizlerin yiikselmesi ve
enflasyon baskisi tim sektorler gibi insaat sektoriinii de etkilemistir. 2019 yilinin son ¢eyregine kadar
gecen sirecte sektorde negatif bir egilim yasansa da bu trend giderek azalarak 2019 yili son
ceyreginde toparlanma bariz olarak hissedilmeye baglamistir. 2019 yili geneli itibariyla gayrimenkul
ve insaat sektorli 2018 yilina gore dengelenme cabasinin hissedildigi 6zellikle son ceyrekte ise

toparlanmanin daha da artigi bir dénem olmustur.

2019 yili sonunda Cin’de ortaya cikan ve 2020 ilk ceyreginde tiim diinyayi etkisi altina alan Covid 19
pandemisi basta Cin, ABD ve Avrupa ekonomisi olmak Uzere tiim diinya ekonomilerini dogrudan
etkilemistir. COVID-19 pandemisinin yansimasi olarak finansal ve reel sektor gliven endeksleri belirgin
diizeyde azalis gosterirken, klresel salgindan kaynakli olarak yilsonu biyliime tahminlerinde genis bir
belirsizlige neden olmaktadir. Bu siirecten Tiirkiye'de Mart ayinin ortasindan itibaren etkilenmeye
baslarken Nisan ayinin ilk donemlerinde bu etki daha fazla hissedilmeye baslamistir. Bu dénemde
issiz kalan 4 milyon 228 bin kisinin 640 binini insaat sektori ¢alisanlarinin olusturdugu goérilmektedir.
Clnku bircok insaat firmasi santiyeleri kapatip hali hazirdaki projeleri durdurmustur. Virlisin
bulasmasini engellemeye yonelik alinan tedbirler kiiresel capta insaat sektoriinlin isleyisini dnemli
Olclide aksatmistir. S6zlesme ve proje iptali ya da gecikmelerin yani sira eve kapanan tiketicinin
gayrimenkule bakis acisi ve gayrimenkulden beklentisi degismistir. Ornegin akilli binalarda daha az
temas saglayan teknolojilere yer verilmesi beklenmektedir. Konutlarin yani sira ofisler icin de alicinin

talepleri degismistir. Ornegin ofis binalarinda daha acik ortak alanlar tercih edilmeye baslamistir.

2020 yih ilk geyrek konut satislari, bir dnceki yilin ayni dénemine goére yaklasik %33’ltk bir artis
gostererek 341 bin 38 adet seviyesinde kapanmistir. Agustos 2019 itibariyla konut kredisi faiz
oranlarinda baslayan gerilemenin yilin ilk ¢ceyreginde devam etmesi konut satislarini olumlu yonde
etkilerken ocak ayi itibariyla konut fiyatlarinin reel getirisi de 29 ay aradan sonra tekrar pozitife
donmustir. Ancak, 11 Mart itibariyla COVID-19 salginina neden olan virlsiin Tirkiye’de de
gorilmesinin etkisiyle konut talebi ivme kaybetmeye baslamistir. Salgin, gayrimenkul yatirim piyasasi
performansinda 6nemli bir belirsizlige neden olmustur. 2020 yili ilk ¢eyreginde 6nceki yilin ayni
doénemine gore ilk el satislarda %0,4 oraninda disls, ikinci el satislarda ise %57,2 oraninda artig
yasand.. ilk satislarin toplam satislar icerisindeki orani ceyreklik bazda %31,5’e gerilemis olup bu oran
veri setinin agiklanmaya baslamasindan bu yana en diisiik seviyesi olmustur. ipotekli satislarda konut
kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile birlikte gegen yilin ayni donemine gore %238,6 oraninda bir
artis gerceklesirken, diger satislarda ise 6nceki yilki seviyesine yakin olarak ceyreklik bazda %3,0
oraninda gerileme gorilmustir. Konut kredisi faiz oranlarindaki gerilemeyle birlikte birikmis talebin
de etkisiyle talepte gorilen artis ve yeni stok katiiminin yavaslamasi ilk ¢eyrek itibariyla konut

fiyatlarina olumlu yansimistir. Konut fiyat endeksinde yillik artis, gectigimiz yil subat ayinda %3,56
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seviyesinde iken bu yil subat ayinda %13,94’e ylkselmistir. Yabancilara yapilan konut satislarinda ise
2019 yilindaki artis hiz kesmis olup gecen yilin ayni dénemine gore yaklasik %13,8 oraninda artis
gorlalmuistir. Toplam satislar icindeki payi ise ilk ceyrekte %3,2 seviyesinde gerceklesmistir.

Hikiimet tarafindan aciklanan destek paketi kapsaminda 500.000 TL'nin altindaki konutlarin
kredilendirilmesinde, kredi miktarinin ylzde 90'a c¢ikartilmasi ve asgari pesinatin ylizde 10'a
duslrilmesi, faiz oranlarindaki diisis, bankalarin daha fazla kredi vermeye tesvik edilmesi alt ve orta

gelir grubundaki alicilar icin bir firsat olusturmustur.

2021 wyili ikinci c¢eyregine kadar gayrimenkul sektoérinde bir yavaslama olacagl, daha sonra
makroekonomideki gelismeler ve Covid 19 asisinin piyasaya slrilmesine paralel olarak bir

toparlanma sirecine girecegi dngorilmektedir.

4.3 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
4.3.1 istanbulili
Turkiye'nin yedi cografi bolgesinden biri olan ve Balkan Yarimadasi ile Anadolu arasinda bir gecis

olusturan Marmara Bolgesinde yer alan istanbul ili, Avrupa ve Asya kitalarinin birbirine baglandig

noktayi olusturmaktadir.
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Sekil 1. Istanbul ili konumu

istanbul ili, 5.400 kmXlik yuzolgimuyle Glke topraklarinin %0,7’sini kaplamaktadir. istanbul,
Tirkiye’nin kuzeydogusunda yer alir. istanbul'un Catalca Yarimadasi lzerinde bulunan topraklari
Avrupa yakasl, Kocaeli Yarimadasi tizerinde bulunan topraklariysa Anadolu yakasi olarak adlandirilir.
ilin iki yakasini birbirinden istanbul Bogazi ayirir. istanbul ili kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara

Denizi, batida Tekirdag, doguda da Kocaeli ile komsudur.
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Sekil 2. istanbul ili ilgelerinin konumu

Ulasim yollari Gizerinde elverigli konuma sahip olmasi, Marmara Bolgesini diger bolgelerden ayiran en
onemli dzelliklerden bir tanesidir. Ulkenin cesitli kesimleri ile Tirkiye’yi diger ulkelere baglayan
baslica kara, deniz ve hava yollari bu bolgede birlesmektedir. Avrupa ve Asya kitalarini birbirine
baglayan en kisa kara ve deniz yollari Marmara Bodlgesi lizerinden ge¢cmekte ve bu yollar Karadeniz
Ulkelerini Akdeniz’e baglayan deniz yolu ile de kesismektedir.

Bolgenin; basta istanbul olmak (izere her alanda gelismesinde, bircok hizmet sektériiniin olusmasinda
ve (llkenin diger bolgelerinden sirekli gb¢ almasinda ulasim yollari izerindeki konumu 6nemli rol
oynamaktadir.

1973 yilinda hizmete giren Bogazici Koprisiiniin ardindan kisa bir sire icinde cevre vyollari
tamamlanmistir. Asya’yl Avrupa’ya baglama ve transit trafigi kent ici trafikten ayirma amaci tasiyan
bu proje sonucta kentin “fiziki gelisme omurgasi”’ni olusturmus ve kent ici arterler haline
donlismistir. Kentin davranis modelini degistiren, kendi talebini yaratan ve doyum noktasina gelen
bu omurga kisa slirede yetersiz kalmis ve 1988 yilinda Fatih Sultan Mehmet Kopriisi ve takip eden
yillarda ikinci kusak gevre yollari hizmete agilmistir. Son olarak 2016 yilinda 3. Kopri agilmis olup,
kopri ile baglantili olarak Kuzey Marmara Otoyolunun bir kismi da trafige aciimistir. Yol ile 2. Kademe
yollarin  baglantisini  saglayan ulagim akslarinin 6nimuizdeki yillar iginde hizmete agilmasi
beklenmektedir.

Tlrkiye’nin en 6nemli ithalat limani olan Haydarpasa Limani ile ulusal ve uluslararasi diizeyde (lkenin
baslica hava ulasim merkezi olan Atatiirk Havalimani istanbul’da yer almaktadir. Ayrica Sabiha
Gokcen Havalimani giin gectikce kapasitesini artirmaktadir. Kapikule Sinir Kapisi’ndan Tirkiye

topraklarina giren Edirne-istanbul kara ve demiryolu, cesitli hatlariyla Avrupa ile baglantiyi saglayan
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diger ulasim tiirlerini olusturarak, istanbul ilinin sadece iilkesi icindeki degil, Avrupa ve Orta Dogudaki

onemini de glclendirmektedir.
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Sekil 3. Marmara Bélgesi ve Istanbul ili ulasim badlantilari

istanbul’'un diger tiim iller ile karayolu baglantisi vardir. Karayolu ile ulasimda kullanilan Biiyiik
istanbul Otogari, 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi
Uzerine, 1987'de yapimina baslanmis, 1994 yilinda hizmete girmistir.

Kente demiryolu ile ulasim icin kullanilan Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu
hattinin baslangic istasyonu olarak insa edilmistir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un
Anadolu Yakasi'nda Kadikdy’de bulunur. Sehrin Avrupa yakasinda Eminéni'nde bulunan Sirkeci Gari
Trakya ve Avrupa'ya demiryolu ulasiminin baslangicidir.

ilde kent ici ulasimda kullaniimak (izere istanbul Ulasim AS. Tarafindan isletilen metro, tramvay; iETT
tarafindan isletilen metrobiis ve otobislerin yaninda dolmus ve IDO tarafindan isletilen deniz
otobusleri ve feribotlar da kullaniimaktadir. Yapimina 2004 yilinda baslanan Marmaray tamamlanmis,
Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi metro agl ile birbirine baglanmistir. Kentte ayrica 1.510 m
uzunlugundaki Fatih Sultan Mehmet, 1.071 m uzunlugundaki Bogazici Koprisii ve 2.164 m

uzunlugundaki 3. Képri ile Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi arasi ulagim saglanmaktadir.

4.3.2 Kadikoy ilgesi
Kadikdy, istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan ilcelerinden biridir. ilcenin, bati ve giineyinde

Marmara Denizi, kuzeyinde Uskiidar, kuzeydoguda Atasehir ve doguda Maltepe ileleri yer
almaktadir. Kadikéy'deki yerlesmenin baslangicini olusturan tarihsel ¢ekirdek, Haydarpasa Koyu ile
Moda Burnu'nun olusturdugu alanda yer almaktadir. ilceye adini veren yerlesme merkezi ve asil
Kadikdy semti kabaca kuzey ve kuzeydoguda demiryolu, doguda Kurbagalidere ve Kalamis Koyu,
batida ise Marmara Denizi ve Haydarpasa Koyu'nun sinirladigi bir alan olarak diistinilebilir. Bugiin bu
alan Kadikoy Carsisi, Yeldegirmeni ve Moda gibi tarihi yerlesme alanlarini da iceren Rasimpasa,
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Osmanaga ve Caferaga mahallerinden olusmaktadir. Tarihi ¢ekirdek disinda ilcedeki en 6nemli ticari

aks Bagdat Caddesi’dir.

istanbul ili Kadikéy ilgesi

ilceye; E-5 Karayolu, denizyolu, demiryolu ve metro ile ulasim saglanabilmektedir. ilcede yer alan
onemli fonksiyonlar; Siyami Ersek Kalp ve Damar Cerrahisi Egitim ve Arastirma Hastanesi, Haydarpasa
Numune Hastanesi, Zeynep Kamil Kadin ve Cocuk Hastaliklari Egitim ve Arastirma Hastanesi, Kadikoy
Acibadem Hastanesi, Marmara Universitesi, istanbul Medeniyet Universitesi, Capitol Alisveris

Merkezidir.

4.3.3 Caddebostan
Caddebostan, istanbul'un Kadikdy ilgesinde

bulunan bir semtidir. Ciftehavuzlar ve Erenkoy

arasinda kalmaktadir.

Kadikoy'in en prestijli semtlerinden biridir.
Ayrica Bagdat Caddesi'nin Caddebostan kesimi
caddenin en canli noktalarindan biridir. Barlar
Sokagi'nda (iskele Sokak) bulunan mekanlar
hareketli sokak hayati saglamakla birlikte semt

geneli sakindir. Caddebostan Kaltir

Merkezinde diizenlenen etkinlikler semti ayri

bir cazibe noktasi haline getirmektedir. Semtte genellikle orta-lst gelir grubuna dahil kesim ikamet

etmektedir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Kadikdy ilgesi, Caddebostan semtinde, sahil yolu olarak

da bilinen Cetin Emeg Bulvari ile Funda Gikmazi kesisiminde yer almaktadir.

Konu arsaya, sahil yolundan Bostanci istikametine dogru giderken Caddebostan Migros’u gectikten

hemen sonra sola Funda Cikmazi’na dontlerek ulasilabilir.

Arsa, Caddebostan Migros’a yaklasik 50 m denize yaklasik 100 m, Bagdat Caddesi’'ne yaklasik 500 m,
Erenkdy tren istasyonu’na yaklasik 1,5 km mesafedir. Cevresinde genellikle az katli, ayrik nizam insa
edilmis konut nitelikli yapilasma vardir. Arsanin bulundugu konum itibariyle éniindeki yesil alana,
sahil yoluna ve denize cephesi vardir. Ayrica kdose konumlu olmasi da Onemli bir avantaj

saglamaktadir.

Erenkdy Tren

istasyonu

§ ;
M -:jv'@/\
%l

44 531

Caddebostan Migros

Uzak Plan Uydu Gériintiisii
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul
ilgesi Kadikdy
Mabhallesi Erenkoy
Koy -

Mevkii Ciftehavuzlar
Pafta No 106

Ada No 1435

Parsel No 39
Yiiz6lcimii 1.270,23 m2
Maliki Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Niteligi Arsa

Tapu Tarihi 09.07.2013
Yevmiye No 20111

Cilt No 4

Sayfa No 370
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5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Tapu ve Kadastro Genel Mudirligli Web Tapu Portalindan temin edilen tapu kayit érnegine gore

degerleme konusu tasinmaz asagidaki kayitlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde

e Sakiz agaci korunmasi gerekli anit agactir. 21.03.2006 tarih 789 yevmiye numarasi ile

e 6306 Sayil kanun geregince riskli yapidir. 23.12.2013 tarih 35248 yevmiye numarasi ile

Rehinler Hanesinde

e Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine 1. dereceden, 29.500.000,-TL bedelle ipotek 19.12.2013
tarih ve 34891 yevmiye numarasi ile

5.2.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Gayrimenkuliin tapu kayitlarinda son Ug yil igerisinde degislik olmamustir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriisg
Degerleme konusu tasinmazin beyanlar hanesinde yer alan "Sakiz agaci korunmasi gerekli anit
agactir." serhinden sonra T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi istanbul 1 Numaral Tabiat Varliklarini
Koruma Bolge Komisyonu'nun 12.08.2015 tarih ve 01-551 sayili gorlsine istinaden agacin
koruma alani belirlenerek; parsel Uzerinde insa edilecek yapiya iliskin 17.06.2016 tarih ve
000542-16 sayili yapi ruhsati verilmistir. Bu durum s6z konusu beyanin parsel Uzerinde
yapilasmaya engel teskil etmedigini géstermektedir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler
gercevesinde arsa lizerinde yer alan bu beyanin tasinmazin devrine ve degerine herhangi bir

olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Yine beyanlar hanesinde yer alan "6306 sayili kanun geregince riskli yapidir." beyani parsel
Uzerinde daha 6nceden yer almakta olan yapi igin alinmis olup bu beyanin da tasinmazin devrine

ve degerine herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul rehinler haklari hanesinde yer alan ipotek, parsel lizerine insa edilecek olan proje

insaatinin finansmani igin alinmis olan kredinin teminati olarak konulmustur.

S6z konusu ipotek; 28.05.2013 Tarihli 28660 Sayili Resmi Gazete ‘de yayinlanan “Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin “Yatirim faaliyetleri ve yatirim faaliyetlerine iliskin
sinirlamalarin belirtildigi” 22. Madde C Bolimi ve ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisinin

belirtildigi 30.Madde kapsaminda degerlendirilmistir.
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“MADDE 30 — (1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsiligi ortaklik lehine (ist hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portféyiinde bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi

miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin

satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin

kredi temini amaciyla portféydeki varliklar lizerinde ipotek, rehin ve didger sinirli ayni haklar tesis

edilebilir. Portféydeki varliklarin izerinde bu amaclar disinda hicbir suretle ligiincii kisiler lehine
ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta

bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur.”

Bu sebeple degerleme konusu tasinmazin, GYO portfoyline alinma agisindan engel teskil
etmemektedir. ipotek ile ilgili Yapi Kredi Bankasi Kurumsal Bankacilik Merkezi Subesi’nin

07.11.2019 tarihli yazisi rapor ekinde sunulmustur.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Konu parselin giincel imar durumuna iliskin yazili imar durumu basvurusu Kadikéy Belediye’sine

26.11.2020 tarihinde yapilmis ve ilgili istemimiz / dilekcemiz 785537 kayit numarasi ile kayit altina

alinmis olup rapor tarihine kadar istemimize karsilik cevap alinamamistir.

Konu parselin imar durumu ile siirec ve son durumu asagidaki gibidir;

12.01.2017 tarih ve 2404 sayili Baskanlik Olur’lu yazisina gére “istanbul 3. idare Mahkemesinin
02.11.2016 tarih 2016/1486 numaral karari geregince 17.06.2016 tarih 000542-16 sayili Yapi
Ruhsati ile devam etmekte olan insai faaliyet 29.12.2016 tarih ve 111/000050 sayili yap! tespit ve
inceleme tutanagl ile muhirlenerek durdurulmustur Akis GYO tarafindan acilan, mihriin
kaldirilmasina iliskin dava neticesinde istinaf mahkemesince dava konusu mihirleme isleminin
iptaline 24.04.2019 tarihinde kesin olarak karar verilmistir. Bunun (zerine Kadikdy Belediyesi

tarafindan 12.07.2019 tarihinde mihdr kaldirilmigtir.

Tasinmaz ilgili olarak Kadikdy Belediyesi Plan ve Proje Mudurligi’niin 21.02.2019 tarih E:157611

sayili yazisina gore degerleme konusu parsel;

08.11.1993 onayli 1/1000 6lgekli Fenerbahge Dalyan Caddebostan Bostanci Kiyi Doldu Alani imar

Planinda Yesil Alanda kalmakta iken,

09.03.2005 onayli, 1/5000 6lgekli Kadikéy Merkez E-5 (D-100) Otoyolu Ara Bélgesi Nazim imar

Planinda “Az Yogunluklu Konut Alani’'nda
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11.05.2006-18.02.2012 onayl, 1/1000 6lcekli Kadikdy Merkez E-5 (D-100) Otoyolu Ara Bolgesi
Uygulama imar Plani ve Plan Notu Degisikliginde parselin bir bélimi Yerlesime Uygun Olmayan Alan
(YUO) sinirinda kalmakta olup, parselin biyik bir kismi max. TAKS:0.25, Hmax:11.00m (3 kat), Ayrik

Nizam yapilagsma kosullarinda “Konut Alani”, kiiglik bir kismi da Yol Alaninda kalmakta iken,

22.03.2007 onayli, 1/5000 olcekli itiraz Degerlendirme Plan’’nda kismen “Parklar ve Dinlenme

Alanlari’nda kismen de “Az Yogunluklu Konut Alani’'nda;

11.06.2009 onayli, 1/1000 o&lcekli Uygulama imar Plani Tadilatinda da kismen max.TAKS: 0.25,
Hmax.:11.00 m. (3 kat). Ayrik Nizam yapilanma kosullarinda “Konut Alani’'nda, kismen “Park
Alani’'nda kalmakta olup 13.03.2014 tarih ve 21/2 sayili Encimen karari ile park alanina ve yola terki

yapilmistir.

S6z konusu parselin, yesil alandan konut alanina alinmasina yonelik degisikligin tekrar yesil alana
alinmasi istemi ile Bliylksehir Belediye Baskanligi ve Kadikoy Belediye Baskanhgina 367 ada 6 parsel
maliki tarafindan yapilan basvurunun reddine iliskin istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlhiginin
23.12.2013 tarih ve 222466 sayili ve Kadikdy Belediye Baskanliginin 12.12.2013 tarih ve 1984771
sayili islemlerinin iptali istemi ile istanbul 10. idare Mahkemesinde E: 2014/115 sayi ile agilan davada,
30.04.2015 tarih ve K: 2015/800 sayil karari ile islem iptal edilmis, bu kararin temyizi tizerine yerel
mahkeme kararinin onanmasina karar verilmistir. Onama kararina karsi karar diizeltme yoluna
miracaat edilmesi Gzerine Danistay 6. Dairesi'nin 03.10.2018 tarihli, Esas No: 2017/5257 ve Karar No:
2018/7383 sayili karari ile T.C. istanbul 10. idare Mahkemesi'nin 30.04.2015 tarihli, Esas No:
2014/115 ve Karar No: 2015/800 sayili kararinin kesin olarak bozulmasina karar verilmis olup,
Danigtay 6. Dairesi'nin anilan bozma karari dogrultusunda T.C. istanbul 10. idare Mahkemesi'nce
23.01.2019 tarihli, (bozma neticesinde yeni esas numarasi olan) Esas No: 2019/51 ve Karar No:
2019/67 sayili karari ile tebligden itibaren 30 glin icerisinde Danistay'a temyiz yolu acgik olmak Uzere

dava hakkinda karar verilmesine yer olmadigina karar verilmistir."

istanbul Biyiksehir Belediye Meclisi’nin 10.05.2016 tarihli ve 744 sayili “meri imar planinin
muhafazasina” iliskin kararinin davaciya bildirilmesine dair 24.06.2016 tarih ve 122396 sayili iBB
Planlama Miidiirliigi isleminin iptali istemi ile istanbul 3. idare Mahkemesi nezdinde 2016/1486 Esas
sayili dosya ile agilan davada, mahkemece 12.01.2017 tarihli, E: 2016/1486 ve K: 2017/65 sayili karari
ile dava konusu islemin iptaline karar verilmistir. Bu karara karsi istinafa gidilmis olup, istinaf
basvurusunun da reddi lizerine temyiz yoluna basvurulmus ve temyiz incelemesi neticesinde Danistay
6. Dairesi’'nin 03.10.2018 tarihli, Esas No: 2017/2154 ve Karar No: 2018/7384 sayili karari ile istinaf
mahkemesi kararinin bozulmasina kesin olarak karar verilmistir. istinaf mahkemesince kararinda israr

edilmis ve israr kararina karsi Akis GYO tarafindan temyiz yoluna basvurulmus olup, temyiz incelemesi
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neticesinde T.C. Danistay idari Dava Daireleri Kurulu tarafindan 27.02.2020 tarihli, Esas No.
2019/2396 ve Karar No. 2020/526 sayili karari ile temyiz basvurusunun kabuliine ve istinaf
mahkemesinin israr (direnme) kararinin bozulmasina kesin olarak karar verilmistir. Direnme kararinin
bozulmasina iliskin Danistay idari Dava Daireleri Kurulu’nun kesin karari dogrultusunda istinaf
mahkemesi tarafindan Danistay idari Dava Daireleri Kurulu’nun bozma kararina uyulmasina, T.C.
istanbul 3. idare Mahkemesi’nin 12.01.2017 tarihli, Esas No. 2016/1486 ve Karar No. 2017/65 sayili

kararinin kaldirilmasina ve dava hakkinda karar verilmesine yer olmadigina karar verilmistir.

istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Erenkdy Mahallesi’nde kain ve T.C. Kadikdy Tapu Sicil Midirligi nezdinde
106 Pafta, 1435 Ada ve 39 Parsel numarasinda kayitli tasinmaza iliskin olarak Akis GYO’ya verilen
ruhsatin iptali talebiyle istanbul Biyiiksehir Belediye Baskanligi ve Kadikdy Belediye Baskanlig
aleyhine T.C. istanbul 3. idare Mahkemesi nezdinde 2016/1504 E. sayili dosya ile agilan davada
mahkemece 07.03.2017 tarihli, 2016/1504 E. ve 2017/553 K. sayil karari ile dava konusu idari islemin

iptaline karar verilmistir.

Davali belediyeler tarafindan istinaf yoluna basvurulmustur. istinaf mahkemesince Akis GYO’ya
yapilan ihbar sonucu davadan istinaf asamasinda haberdar olunmasi lzerine davali idareler yaninda
miidahale talebinde bulunulmustur. istinaf mahkemesince istinaf basvurusunun reddine kesin olarak

karar verilmis olup, isbu karar da temyiz edilmis ancak temyiz talebi de reddedilmistir.

Gerek Danistay kararlari ve gerekse istanbul Biiyiiksehir Belediyesi’nin plan muhafazasi karari sebebi
ile yargilamanin yenilenmesi yoluna miracaat edilmis, ancak yargilamanin yenilenmesi talebinin Akis
GYO’nun muidahil sifati ile tek basina yargilamanin yenilenmesi yoluna miracaat edemeyecegi
gerekgesi ile usulden reddine karar verilmistir. Yerel mahkemenin red kararina karsi istinaf yoluna
miracaat edilmis, istinaf basvurusu da kesin olarak reddedilmis ve bunun Uzerine Anayasa
Mahkemesine bireysel basvuruda bulunulmustur. Anayasa Mahkemesince Akis GYO'nun bireysel

basvurusunun reddine karar verilmistir.

Yargilama yenilemesi ile ilgili olarak ruhsat iptali davasinda Kadikdy Belediyesi'nce 30.12.2020

tarihinde yargilamanin yenilenmesi yoluna miracaat edildigi bildirilmistir.

Tasinmaz ile ilgili olarak; Istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi'nin 18.01.2019 tarihli ve 110 numarali

Karari ile s6z konusu parsel az yogunluklu konut alani olarak belirlenmis olup 22.03.2007 tasdik tarihli

meri 1/5000 &lcekli Bélge Plan Kararlarinin muhafazasina karar verilmistir." istanbul Biyiiksehir

Belediyesi Meclisi’nin 18.01.2019 tarihli karari ve AKIS GYO ‘nun konu ile ilgili KAP agiklamalari rapor

ekinde sunulmustur.
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5.4 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Kadikdy Belediye Baskanhgi imar ve Sehircilik Miidiirligi arsivinde e yapilan incelemede asagidaki

tespitlerde bulunulmustur.

Degerleme konusu arsa Ulzerinde insa edilmesi planlanan proje igin 20.04.2016 tarih ve
2016/2488752 sayili mimari proje ve bu projeye istinaden verilmis 17.06.2016 tarih ve 000542-16

sayili yapi ruhsati gériilmistiir.(S6z konusu ruhsat istanbul 3. idare Mahkemesince iptal edilmistir.)

5.4.1 Yapi Denetim Kurulugu ve Denetimleri

Parsel icin daha 6nce dizenlenmis, mahkeme tarafindan iptal edilmis olan yapi ruhsatinda yapi
denetim kurulusu Hasanpasa Mabhallesi Sarayardi Caddesi No:104/2 Kadikdy /ISTANBUL adresinde

faaliyet gosteren ilke Yapi Denetim A.S. olarak gegmektedir.

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

Degerleme konusu tasinmazin hukuki durumunda meydana gelen degisiklikler raporumuzun “5.3

Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi” béliimiinde agiklanmis olup, son olarak istanbul

Bliylksehir Belediye Meclisi tarafindan 18.01.2019 tarihli ve 110 numaral karar ile s6z konusu

parselin az yogunluklu konut alani olarak belirlenmis oldugu 22.03.2007 tasdik tarihli meri 1/5000

Olcekli Bolge Plan Kararlarinin muhafazasina karar verilmistir.

5.4.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Goris

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin alinmis olan yapi ruhsati iptal edilmis olup tasinmaz arsa

olarak degerlendirilmistir.

5.4.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatirim ortakhgl portféyiline

alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

5.4.5 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farklh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme ¢alismasi proje degerleme kapsaminda degildir.
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5.5 Gayrimenkullerin Fiziki Ozellikleri ve Mahallinde Yapilan Tespitler

e Degerleme konusu tasinmaz Cemil Topuzlu Caddesi’'nin bitip, Cetin Emec¢ Bulvari’nin
basladigl noktada, Cetin Emeg Bulvariile Funda Cikmazi’nin kesisiminde yer alan arsadir.

e Tasinmazin bulundugu noktaya 6zel ara¢ ulasim mimkin olup, dahil yolundan gecen
dolmuslar ile de toplu ulasim mimkinddr.

e Parsel dikdortgene yakin bir geometrik sekle, diiz bir topografik yapiya sahiptir.

e Parselin Cetin Emeg Bulvari’na yaklasik 21 m. Funda Gikmazi’'na yaklasik 56 m cephesi
bulunmaktadir.

e Parsel lizerinde yiritmesi durdurulmus olan yapi ruhsatina uygun olarak insaat calismalari
baslamis olup temel kazisi yapilmis kazi ylizeyi genellikle gelik hasir da serilerek, puskiirtme
beton ile kaplanmistir.

e Temel zemini kismen beton ile kaplanmis olup yukarida agiklanan nedenlerle ruhsatin

ylrtrligin durdurulmasi izerine insaat yarida kalmistir.

5.6 Gayrimenkuliin Kullanim Durumu

Konu ana tasinmaz tizerinde gelistirilmesi distintlen proje icin temel atilmis olup mahkeme

kararlarina istinaden insaat ¢alismalari durdurulmustur. Mevcut durumda kullanilmamaktadir.
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6 GAYRIMENKULUN 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 Orta -Ust gelir grubuna dahil kesimin ikamet ettigi prestijli bir semtte yer almaktadir.
e Sahil yoluna ve Bagdat Caddesi’ne ¢ok yakin konumdadir.

e Kose konumludur.

Zayif Yonler

e Parsel icin dizenlenmis yapi ruhsatinin yirirligi durdurulmus olup mevcut durumda parsel

Gzerinde uygulama yapilamamaktadir.

Firsatlar

e Tasinmazin yakinindan gecen Gebze-Halkali Marmaray hatti bolgeye ulasimi daha da

kolaylastirmistir.

Tehditler
e  Makroekonomik gostergelerde gerceklesecek bir bozulma ya da jeopolitik riskler gelecekte
gayrimenkul piyasalarini olumsuz etkileyebilir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Bu degerleme raporunda kat karsiligi yontemi kullanilmamistir.

6.4 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme ¢alismasinda tasinmazin arsa nitelikli olmasi nedeniyle pazar yaklasimi kullaniimistir.
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6.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Detayli Agiklama Diizeltmelerin Yapilma Nedenine

iliskin Detayh Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmaz/tasinmazlarin deger tespiti icin yakin ¢evrede konu muiilkler ile ortak
temel Ozelliklere sahip benzer nitelikli emsaller arastirilmistir.  Emsal tablosunda tam milkiyet
yapisina sahip emsaller secilmis olup farkli bir durumla karsilasiimasi durumunda (hisse satisi, Ust
hakki devri, devre miilk vs) s6z konusu durum emsal analizinde degerlendirilmistir. Emsalin degerini
etkileyen pazar disi kosullarin bulunmasi durumunda emsal tablosu ve emsal diizeltme tablosunda

belirtilerek degere olan etkisi analiz edilmistir.

Pazar yaklasimi ve/veya gelir yaklasimi ile yapilan hesaplamalar icerisinde yer alan emsal tablolarinda
yer alan emsallerin, degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak dizeltmeleri yapilirken
asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. S6z konusu tablo vasitasi ile degerleme
calismasinda  cevreden elde edilen satilik/kirallk  emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gore durumlarini karsilastinlmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller
konum/buyuklik/yas/insaat kalitesi/fiziksel 6zellik ve mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilerek diizeltmeye gidilmistir. Emsal tablosunda yer alan gayrimenkul konu milke gore
“iyi/klicUk” olarak belirtilmisken (-) diizeltme, konu miilke gore "k6tli/blyuk" olarak belirtilmisken (+)
diizeltme yapilmistir. Emsallerin her birinin degerleme konusu tasinmaza gore farkhliklari olacagindan
bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir. Dlzeltme tablosunda yer alan oranlarin karsiliklari
asagida gosterilmistir. Emsal gayrimenkullin alani degerlemesi yapilan tasinmazin alanina gore daha
biylk ise buyuklik dizeltmesi (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani ongorilirken de tabloda
belirtilen 6zellikleri karsilastiriimis olup, mesleki deneyimlerimiz, sektor arastirmalari, sirketimiz veri
tabanindaki diger veriler ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim o&geler dikkate alinarak
diizeltme oranlar takdir edilmistir. Raporda kullanilan emsal dizeltme tablolari deger takdirinde

kullanilan yaklasima iliskin analiz amacli diizenlenmistir.

KONU GAYRIMENKULE GORE DURUMU DUZELTME ORANI
Cok Kot Cok Biiyik %25 Uzeri
Kot Biyiik %11-%25
Orta Kotl Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10 - (-%1)
iyi Kiigiik %25 - (-%11)
Cok lyi Cok Kiigiik -%25 Uzeri
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6.5.1

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder Yeterli emsal

bulunmasi durumunda Pazar yaklasimi givenilir bir degerleme yaklasimi olarak kabul edilmektedir.

Parsel Gzerinde insa edilecek yapinin ruhsatinin iptal edilmis olmasi ve devam eden hukuki siirecler

nedeniyle konu tasinmazin degerinin belirlenmesinde en uygun yontem olarak pazar yaklasimi ortaya

¢ikmaktadir.

Takip eden tabloda konu tasinmaza emsal teskil edebilecek nitelikte olan satilik arsa emsalleri

sunulmustur.

- Alan . Brim m2 S
Emsal Konum Ozellik (m2) Fiyat e Iletisim
Suadiye Bagdat Cad. | _. . Prestijim Emlak
1 Vakini Ticaret imarliarsa | 4.000 | 230.000.000 TL | 57.500 TL 0850 319 20 85
. . . Asilsan
2 Bagda;f:': Sahil Z'OZi;::fi'gr':‘;””t 4.100 | 280.000.000 TL | 68.293TL |  Gayrimenkul
021639827 11
Bagdat Cad. 2,07 emsalli Konut United Millenium
3 yakininda + ticari arsa 2.375 | 130.000.000TL | 54.737TL 0542 252 97 28
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Bulunan emsallerin, konu tasinmaza kiyasla bilyulklik, konum, imar durumu gibi farklihk arzeden
hususlari Gzerinden emsal dlzeltme calismalari yapilmis ve takip eden tabloda sunulmustur.

Emsallerin tim imarli arsalar olup Uzerlerinde proje gelistiriimeye uygundur. Bu yizden imar durum

diizeltmeleri yiksek tutulmustur.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3

Fiyat(TL) 230.000.000( 280.000.000| 130.000.000
Yuzolgimi (m2) 4.000 4.100 2.375
Birim Fiyat (TL) 57.500 68.293 54.737
Pazarlik Payi 10% 15% 10%
Pazarlik Sonrasi Birim Fiyat (TL) 51.750 58.049 49.263
Konum Diizeltmesi 0% 5% 5%
imar Durum Diizeltmesi -80% -80% -80%
Toplam Diizeltme Katsayisi -80% -75% -75%
Dizeltilmis Birim Fiyat (TL) 10.350 14.512 12.316
Ortalama Birim Fiyat (TL) 12.393

6.5.2 Maliyet Yaklasimi

Degerleme c¢alismasinda, konu arsa Uzerinde bir yapr bulunmadigindan maliyet yaklagimi

kullanilmamustir.

6.5.3 Gelir Yaklagimi

Degerleme calismasinda, konu arsanin yapi ruhsatinin iptal edilmis olmasi ve devam eden hukuki

surecler nedeniyle gelir yaklasimi kullanilmamistir.

6.6 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmazin arsa niteliginde olmasindan dolayi kira degeri hesaplanmamustir.

6.7 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerlemeye konu parselin tzerinde gelistirilen projenin ruhsatinin yararligd durdurulmus olup

mevcut durumda yapilasma izini olmadigindan proje gelistirmemistir.

6.8 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin arsa olacagi degerlendirilmektedir.

6.9 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin misterek ve bolinmius kismi 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

2017 Yilinda yayinlanan Uluslararasi Degerleme Standartlar’nin 10.3 maddesinde “Bir varliga iliskin
degerleme yaklagimlarinin ve yontemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun yéntemin

bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir.” Denilmektedir.

UDS 10.4. Maddesi'ne goére, degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda,
ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve glvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi

kullanmasi gerekmez.

UDS 10.5. maddesine gore bu standartta maliyet, pazar ve gelir yaklasimlari kapsaminda kullanilan
belirli yontemler aciklanmaktaysa da, uygun olabilecek tim yontemlerin kapsamli bir listesine de yer
verilmemektedir. Bu standarda konu edilmeyen bircok yontem arasinda opsiyon fiyatlama
yontemleri, similasyon/Monte Carlo yontemleri ve olasilik agirlikh beklenen getiri yontemleri yer
almaktadir. Her bir degerleme calismasi i¢in uygun yontem(ler)in seciminde sorumluluk degerlemeyi
gerceklestirene aittir. UDS’ye uyum degerlemeyi gerceklestirenin UDS’de tanimlanmayan veya

bahsedilmeyen bir yontemi kullanmasini gerektirebilir.

Tasinmazin hukuki durumundaki belirsizlik mevcut durumda parsel lizerine insaat yapmayr mimkiin
kilmamaktadir. Bu yizden gelir yaklasimi kullanilamamistir. Parsel Gzerinde bir yapi bulunmamasi

nedeniyle maliyet yaklasimi da kullanilamamustir.

Rapor konusu tasinmazin arsa nitelikli olmasi, ruhsatinin iptal edilmis olmasi ve arsa ile ilgili hukuki
sirecin devam ediyor olmasi nedeniyle degerleme konusu arsa kendine has belirsizlikler
barindirmaktadir. Bu durum emsaller (izerinden karsilastirma yapmayi ve emsalleri konu tasinmaza

gore diizelterek kullanmanin uygun bir degerleme yaklasimi olmayacagi kanaatine variimistir.

Yukarida belirtilen hususlar ve Uluslararasi Degerleme Standartlar’nin 10.5 maddesine gore konu
tasinmazin degerini en iyi yansitan deger olarak Kadikdy Belediyesi’nin belirledigi Emlak Rayi¢ bedeli
oldugu kanaatine varilmistir. Konu tasinmazin konumlandigi Funda Gikmazi Sokak’in 2020 yil arsa
rayi¢ bedeli Kadikoy Belediyesi tarafindan 11.515,83 TL olarak belirlenmistir. Bu bedel lizerinde konu
tasinmazin degeri 14.628.000 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Degerleme konusu arsanin degeri 14.628.000 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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Tasinmaz ile ilgili hukuki siirecin tamamlanmasi durumunda degerleme konusu arsa icin tekrar

degerleme yapilmasi gerekmektedir.

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 tasinmaz igin tarafimizca 31.12.2019 tarihinde AKGY-2019-0001 numarali

degerleme raporu hazirlanmistir.

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

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Gériis

Degerleme konusu tasinmazin arsa olarak gayrimenkul yatirim ortakhigl portféoyliine alinmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.

7.5 Gayrimenkullerin Devredilmelerine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadig1 Hakkinda

Gorls

Degerleme konusu gayrimenkuliin devredilmelerine iliskin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

7.6  Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve Portféye Dahil Edilme

Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Gayrimenkuliin tapudaki niteligi arsa olup, fiili kullanim sekli ve portfoye dahil edilme niteligi

birbiriyle uyumludur.

35
Rapor No: AKGY0O-2020-00001



8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

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

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cepheleri, alan ve konumu, imar durumu, manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim
Ozellikleri dikkate alinmig, mevkide detayh piyasa arastirmasi yapilmis olup, s6z konusu tasinmazin
degerlendirmesinde llkenin ekonomik durumu da g6z 6niine alinarak degerleme konusu parselin

degeri asagida belirtilmistir.

31.12.2020 Tarihi itibari ile

Pazar Degeri (TL)

(KDV HARIC) 14.628.000
(KDV DAHIL) 17.261.040

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2. KDV Orani %18 olarak kabul edilmistir

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Hazirlayan Onaylayan
Kemal CETIN Dilek YILMAZ
Lisansl Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404903 SPK Lisans No: 400566

Vel ), Mﬁd@fﬁ«w
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9 EKLER

N

1
2
3
4.
5
6

Tapu Fotokopisi

Tapu Kayit Ornegi

Banka ipotek Yazisi
Fotograflar

Lisans Belgeleri Fotokopileri

Mesleki Tecriibe Belgeleri

KAP Agiklamalari
iBB Meclis Karari
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