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GATRIMENKUL DEGERLEME

YONETICI OzZETIi

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum

Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporiama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklari
Raporun Konusu

GAYRIMENKULLERE AIT BIiLGILER

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: 01 Kasim 2019 tarih ve 069 kayit no'lu

1 29 Kasim 2019

: 03 Aralik 2019

: 2 ig gund

: 2019/EMLAKGYQ/069

: Tam milkiyet

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

istinaden 10 adet badimsiz bélimin Tirk Lirasi
cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik
hazirlanmistir.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En 1yi Kullanimi

: Tasinmazlar

: Esenler Emlak Konutlan Sitesi,

Havaalani Mahallesi, Gonlim Sokak, A4 Blok 170 ve
171 No'lu Bagimsiz Bélumler, B4 Blok 18 No'lu
Bagimsiz Bélim, C2 Blok 8, 104, 105, 106, 108, 109
ve 110 No‘lu Bagimsiz Bélimler,

Esenler/ISTANBUL

: Istanbul ili, Esenler ilcesi, Atisalani Mahallesi'nde ver

alan 1095 ada, 16 no'lu parselde kayith 10 Adet
bagimsiz bélim

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.

lizerinde
bulunmamaktadir.

kisitlayicit  bir  takyidat

: 1/1000 élgekli uygulama imar planinda “Emsal (E):

3,00 - Hmax: Serbest” yapilasma sartlarinda “Ticaret
+ Hizmet + Konut Alan” lejandina sahiptir.

: Daire

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDiLEN DEGER (KDV HARIC)

10 Adet Bagimsiz Boliimiin Toplam Pazar Dederi

RAPORU HAZIRLAYANLAR

5.999.200,-TL

Sorumliu Degerieme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)
Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
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TERRA

GATRIMENK(JL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESi YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESE
DEGERLEME TARiHi
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Esenler Emlak Konutlan Sitesi,

Havaalani Mahallesi, Gonlim Sokak, A4 Blok 170 ve 171
No'lu Bagimsiz Bolimler, B4 Blok 18 No‘lu Badimsiz
Boliim, C2 Blok 8, 104, 105, 106, 108, 109 ve 110 No‘lu
Bagimsiz Bélimler,

Esenler/ISTANBUL

01 Kasim 2019 tarih ve 069 kayit no’lu

29 Kasim 2019

: 03 Arahik 2019

i 2019/EMLAKGYOQO/069

: Bu rapor; yukarida adresi belirtilen 10 adet bagimsiz

bélimiin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine
y6nelik hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayih

“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslar Hakkinda Teblig” hiikimleri ile ayni
tebliin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri 1II-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karan ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmigstir.

: Ugur AVCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

2. BOLUM SIiRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGiLER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI :
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIS SERMAYESiI
TICARET siciL NO
SPK LISANS TARIHi

BDDK LISANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: Gazi Umur Paga Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

i +90 (212) 216 18 88
i +90 (212) 216 19 99
¢ 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”"ne alinmgtir.

Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin dederlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendiriimistir.

: Yurarlikteki mevzuat cergevesinde her tirlii resmi ve 6zel,

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

2.2. MUSTERILYI TANITICI BIiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
ODENMiS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg! A.S.
: Barbaros Mahallesi, Mor Simbiil Sokak, No: 7/2

Atagehir/ISTANBUL
+90 (216) 579 15 15

i 3.800.000,-TL
! % 50,66
: Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklarina iligkin dilizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirim yapmak lizere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka agik anonim ortakhktir.

Au 2 " RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/069



TERRA

GAYRIMENKLIL CEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GEGERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, miigterinin talebine istinaden; tasinmazlarin Tiirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine ybnelik hazirlanmistir. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama
bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yikimliiligiin, 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 dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkul{in turi ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen kabul
edilmistir.

Alcl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkulln satigt igin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkulln alim-satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
Uzerinden gergeklestiriimektedir.

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

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

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kigisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
Degerleme konusunu olugturan milkle ilgili olarak guncel veya gelecede déniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Degderleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kargi herhangi
kisisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup caligmalar tarafsiz olarak
yaplimaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amaci lehine
sonugclanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuclarin geligtirilmesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gorev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir,

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, igin
kabulli ve devri, mesleki ézen ve titizlik, sir saklama yukiimliluga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN

HUKUKI

KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

TANIMI

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

VE

RESMi

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBi

iLi

ILCESI
MAHALLESI
ADA NO
PARSEL NO

ANA GAYRIMENKUL

NITELIGI

YUz6LCUMU
YEVMiYE NO
TAPU TARIHi

Emlak Konut GYO A.S.

Istanbul
Esenler
Atisalani
1095

16

24 katli betonarme A1, A2, A3, A9, C1 Blok, 23 katli betonarme A5,
A6, A8 Blok, 22 kath betonarme A4, A7, A10, A1l Blok, 19 kath
betonarme C2 Blok,16 katl betonarme Bl, B6 blok, 15 kath
betonarme B2, B3, B5 blok,13 kath betonarme B4 blok ve arsasi

56.841,92 m2

7463

17.05.2016

Not: Kat mulklyetme gegllmlstlr

SIRA BLOK BAG.

NO BOL. NO

1 A4 | 170
2 A4 | 171
3 B4 | 18
4 | Cc2 | 8

5 C2 | 104
6 | C2 | 105
7 Q2 106
8 C2 108

| S | €2 | 109
10 | C2 | 110

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LiSTESi

KAT NO

NITELIGI

' 2.Bodrum  Depolu Diikkan |

' 2.Bodrum | Depolu Diikkan
| !

~ Dlkkan

7

| Zemm 1
2. Bodrum

|2 Bodrum
|2 2.Bodrum |
2. Bodrum

2.Bodrum

0 2.Bodrum |

Konut
Konut

~ Dikkan
Diikkan
Diikkan
Diikkan

—Dukkan

ARSA PAY/PAYDA

~ 1160/1028404
956/1028404

434/1028404

560/1028404
1 718/1028404
 348/1028404
348/1028404

520/1028404

500/1028404

~ 538/1028404

4.2. TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESi

NO
207

207
221

224

225

225

225

225
225

225

CILT SAYFA

NO

| 20530

| 20531 |
21916
| 22144
22240

| 22241

| 22242
| 22244 |
| 22245 |
| 22246

03.12.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirliglu Tasinmaz Degerleme

Modull Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Ornegi” belgesine gbre, tasinmaz Uzerinde

asagidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

¢ Yonetim plani: 10.05.2016 tarihli. (17.05.2016 tarih ve 7463 yevmiye no ile)
e Tasinmazin miilkiyeti kat miilkiyetine gevrilmistir.

(09.03.2017 tarih ve 3582 yevmiye no ile)

Serhler Béliimii:

e Turkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine 1,-TL bedel karsiidinda kira sézlesmesi vardir.
(22.04.2016 tarih ve 6183 yevmiye no ile)

Al
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

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

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde tasinmazlar Gzerinde yer alan
yonetim plani, kat milkiyeti ve kira serhierinin kisitlayici  6zellikleri bulunmamakta olup,
taginmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi yoktur.

Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhgi portféyiinde “binalar”
bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILERi

Esenler Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan incelemeye gére; degerlemeye
konu tasinmazin konumlandigi parselin 01.04.2013-11.06.2013-29.08.2013 tasdik tarihli
1/1000 olgekli Havaalani Mahallesi Riskli Alan Bolgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda
kalmaktadir.

Parselin fonksiyon ve yapilasma kosullar detayi asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA/PARSEL NO IMAR LEJANDI YAPLASMA HAKKI

1095/16 Ticaret +Hizmet + Konut Alani Emsal (E): 3,00 - Hmax: Serbest

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlar toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve cati katlar ve kapah gikmalar dahil kullanulabilen bitiin katlarin
isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

7
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMES]I
Esenler Belediye Bagkanhigi imar ve Sehircilik Midirligy arsivinde degerleme konusu
taginmaza ait arsiv dosyasi igerisinde yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

* Degerlemesi talep edilen tasinmaziarin bulundugu bloklarin yapi ruhsati ve yapl

kullanma izin belgesi asagidaki tabloda 6zetlenmistir,

: TOPLAM
BLok  TEDILAT YAPL | YAPLKULLANMA o/ x no1.| INSAAT = YAPI
No RUHSATITARIH  izZINBELGEST ~ BLNSOL INSAAT  YAPT
VE NO'SU TARIHI / NO'SU e
A 08.10.2014-D/5941 | 08.12.2016-D/5348 174 3140948 Iv-A
A4 | I S B |
B4  08.10.2014-D/5941 25.05.2016-V/1881 19  1797,4  IV-A
2 | |
| c2 | |
_C2 —
 C2 | 08.10.2014-D/5941 08.12.2016-D/5348 110  15430,84 IV-A
e |
c2 | |
e | | |

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Degerlemeye konu gayrimenkuliin vasal gereklili§i olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig:
portféyiinde “binalar” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig:
goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAK] DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin mulkiyet

durumunda asagidaki degisiklikler olmustur.

e Taginmazin konumlandigi parsel (izerinde 17.05.2016 tarihinde kat irtifaki
kurulmustur. Daha sonra rapora konu taginmaz igin 09.03.2017 tarihinde kat
miulkiyeti tesis edilmistir. Tasinmazin son 3 yilhk dénemde miilkiyet durumunda
degisiklik olmamstir.

4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmigtir.
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4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICIN SIRKETIMizZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKiN BiLGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkuller icin daha &nce hazirlanan

degerleme raporu bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULLERE iLiSKiN ANALiZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Dederlemeye konu tasinmaz; istanbul ili, Esenler ilcesi, Havaalani Mahallesi, Génlim

Sokak dzerinde konumiu Esenler Emlak Konutlar Sitesi blnyesindeki 10 adet ba§imsiz

bélimdur.

Taginmazlara ulasim; Otogar Baglanti Yolu iizerinden saglanmaktadir. Taginmaz; Otogar
Baglanti Yolu’du dik kesen Esenler ilcesi ile Bayrampasa ilcesini birbirine baglayan Yel Sokak’
Esenler istikameti takip edilerek ulasilan itk kavsagin solundaki Kisla Sokak’i dik kesen Gonliim
Sokak lzerinde gidis istikametine gore sag tarafta yer almaktadir.

Taginmazlarin konumlandigi sitenin yakin gevresinde Esenler Bélge Parki, Yunus Emre
fikégretim Okulu, Yunus Emre Camii, Esenler Spor tesisleri, genellikler zemin katlar isyeri veya

konut, normal katlar: ise konuttan olusan 2-6 katl binalar bulunmaktadir.

Konumlar, ulagim rahathigi, yeni inga edilmis bir site icerisinde yer aimalari, kat miilkiyetine
gegilmis olmasi ve ana arterlere yakin olmasi tasinmazlarin degerini olumlu ybnde
etkilemektedir.

Bolge, Esenler Belediyesi sinirlani icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. BLOKLARIN TEKNIK VE YAPISAL OZELLIiKLERI

YAPI TARZI Betonarme karkas
INSAAT NizAMI ~ Ayrik (Blok)
ELEKTRIK Sebeke
JENERATOR Mevecut
DOGALGAZ Mevcut
ASANSOR Mevcut
SU-KANALIZASYON Sebeke
HIDROFOR Mevcut
GUVENLIK Mevcut
YANGIN IHBAR SISTEMI  Mevcut
YANGIN SONDURME Tes. [N
YANGIN MERDIVENI ~Mevcut
ENERJI KIMLIK BELGESI Mevcut
OTOPARK Mevcut - - - N
(*) Blogun ingaat alani bilgisi yapi kullanma izin belgesinden edinilmigstir.

5.3. BLOKLARIN VE BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL OZELLIKLERi

» Esenler Emlak Konutlan Sitesi; 56.841,92 m? yuzdlgiimli, 1095 ada, 16 no'lu parsel lizerinde
ver almaktadir.

¢ Proje biinyesinde 970 adet konut, 23 adet diikkan olmak iizere toplam 993 adet bagimsiz
b6lim bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyle tim bloklar igin yap! ruhsatlan ve yapl kullanma
izin belgeleri alinmistir.

¢ Degerlemesi talep edilen tasinmaziarin konumlandig: blolarin genel ézellikleri asagida tablo
halinde sunulmustur.

. ’ Toplam
Blok No Insaat Alani (m2) B.B. Adedi Kat Adedi
A4 3140949 | 174 | 22
. B4 1.797,40 19 13
. c2 | 1543084 | 110 19

* Rapor konusu bagimsiz béliimlerin Emlak Konut GYO A.S.'nin tarafimiza ibraz ettidi kat
irtifakina esas onayl bagimsiz béliim listesindeki satisa esas briit alant; asadida tablo halinde
sunulmustur. Ayrica tapu sicil midirligiinde taginmaziarnin konumlandigi bloklarin mimari
projeleri incelenmistir. Briit alanlar icerisinde ortak alandan aldigi paylar dahildir.

SATISA ESAS

BLOK NO BAG. BOL. NO KAT NO BRUT ALAN (m?2

A | 170 | 2.Bodrum | Depolu Dikkkan | 289,35 _
| A4 _ 171 . 2.Bodrum | Depolu Diikkan 255,36
! B4 1.8 7 3+1 _ 123,24
c2 | 104 . Zemin Dikkan 100,13
. c2 _' 105 2.Bodrum |  Dikkan 41,97
c2 106  2.Bodrum | Diikkan | 41,97
c2 | 108 | 2.Bodrum Dikkan = 69,07
2 109 | 2.Bodrum | Diikkan | 66,45
c2 110  2.Bodrum | Diikkan 72,00
. c2 8 2.Bodrum 3+1 | 143,52
~ TOPLAM . 1.203,06

10
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5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karh olan en yliksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhdin mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katihmcisinin varlik
igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladig kullanima gbre belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle deerleme konusu tasinmazin konumu, blyaklGgld, mimari
ozellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim

seklinin halihazir kullanimlan olan “diikkan ve konut” olacagi géris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BiLGILERINE iLISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt igi hasila 2019 yili ilk geyregdinde yilik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin ikinci

yarisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki stkilasma sonucunda ig talepte
gorilen yavaglamanin bliylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk ceyreginde devam etmigtir. Ote yandan,
finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakliginin gerilemesi ve ézellikle ticari
kredilerde yaganan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu dénemde
hane halki tiiketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalart ve net ihracat
performansi ile karsilanmaya cahsilmistir. Ancak Nisan ayl sonrasinda finansal durumdaki
sikilagmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci ceyrek boyunca hissedilmigtir. Ilk geyrek sonunda
sanayi aktivitesinde baslayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamistir. Yilin ilk geyredinde
yilik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama ile birlikte ikinci
geyregin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncii nitelifinde imalat sanayi satin alma yéneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
ozellikle ihracat sipariglerindeki artigin etkisiyle, 47,9'a yikselerek Temmuz 2018'den bu yana
en yiiksek seviyeye gikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin bliyime bélgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birligi tilkeleri olmak lizere
kuresel blyiime gériinimiine iliskin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
glclini korumus olmasi bilyiime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt ici talepteki yavaslamaya
bagli olarak firmalarin dis piyasalara yénelme egilimi ve pazar cesitlendirme esnekligi mai
ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir
ithalat talebini sinirlamistur.

Turizmdeki giigli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmigtir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk beg ayinda birikimli cari acik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve eneriji harig cari islemler hesabi, bir énceki yilin
Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanhg 6ncii verileri 1s1§inda, Haziran ayi rakamlari ile birlikte 2002 yiiindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deder almasi 6ngériilmektedir.

11
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6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yili igin yillik GSYIH biiyime orani, %7,4 olarak agiklanmustir. 1. Ceyrek ve 2. Ceyrek
2018'deki GSYH bilylime oranlari ise sirastyla &7,2 ve %5,3 olarak gergekiesmistir. Yilin ilk
geyredinde siraslyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalk tiiketiminin artisindaki yavaslama
(%1,1) nedeniyle Tiirkiye'nin biyiime ivmesi 2018 yil 3. Ceyrek diliminde azalmis ve %1,6
olarak agiklanmstir. Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi (YEP)
2018 yili icin %3,8 bilylime beklentisi agiklarken, IMF ve Dinya Bankasi blylime oranini sirasiyla
%3,5 ve %4,5 olarak 6ngérmektedir.

10%

5%

0% 'III I“ 'III Il..I III .III
2016 2017 2018*  2019*  2020*  2021*

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi
u Gelismekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
m Tiirkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gériinim Raporu, Ekim 2018, JLL

6.1.2. ENFLASYON
Tuketici Fiyat Endeksi Rakamlari’na (2003=100) gére 2019 Agustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylll ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim
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6.1.3. DOViZ KURLARI
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtirici para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi

gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldigi tedbirlerle
yllin son ceyredinde doéviz kurlarinda istikrar ve cari islemler dengesinde kayda deder bir
toparlanma saglanmistir.

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

1,00

0,00

@mmmms USD/TL (DGViz Satig) e EURQ/TL (D&viz Satis)

Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETici GOVENI

Tuketici Guven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylk siirecte genel ekonomik gorinim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iliskin beklentilerini olgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yil Eyliil sonunda 55,10 seviyesine geimistir.

Tlketici Glven Endeksi
80,0
70,0
60,0 _/\MC vy
50,0
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0,0
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Kaynak: TUiK
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériinin 6nemli gdstergelerinden birisi olan konut satislari rakamlarina
bakildidinda ise her turli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gérilmektedir. 2013 - 2017 yillari arasinda siirekli bir artis egiliminde olan konut satislarn 2018
yihnda yaklagik %2 oraninda gerileme gdstermistir. 2018 yilinin ilk alti ayhk déneminde yaklasik
646 bin konut satigi olurken 2019 yilinin ilk alti aylik déneminde ise konut satiglar 505 bin 796
adet olarak gergeklesmistir. Yaklagik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede o6zellikle ayni
dénemde %59 oraninda disilis gésteren ipotekli satislar etkili olmugtur. Ancak 2012 yilinda
“yabanci uyruklu kisilere” taginmaz satisi ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda vatandaslik
konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara dusiirilmesi ve déviz kurunda yasanan
artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmigtir. 2019 Ocak ay! ile Haziran arasinda yabancr uyrukiu
kigilere yapilan konut satis sayisi yaklasik 20 bin adete ulasarak bir énceki yilin ayni dénemine
gore ylizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Agustos Ayi sonuglarina gére, Adustos
ayinda bir énceki aya gére %0,43, gegen yilin ayni dénemine gére %2.80 ve endeksin baslangig
donemi olan 2010 yih Ocak Ayina gére ise %87.40 oraninda nominal artis gergeklesmistir.

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

Agustos ayinda, markall konut projeleri kapsaminda gergeklegtirilen satislarin %10’luk (son
6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatinmailara yapilirken, bu satiglarda adirlikli olarak 2+1
6zellikteki konutlarin tercih edildigi gézlenmistir.

Markali projelerden konut satin alan misterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlan incelendiginde, Ajustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim oran
%15 ve senet kullamm orani %44 olarak gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayi stok erime hizi rakamlari dederlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gézlenmistir. Agustos ayinda satigi gerceklestirilen
konutlarin %56'si bitmis konut stoklarindan, %44'{ bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019"un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazari Gériinimi” raporuna gbre
Turkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise yapim
agamasindadir. 2019'un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyunculari sosyal medyada
inlenen ve daha gok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli magazalar olurken, ana
magdazalarin performansinda ciddi artislar gbzlemlenmistir. Hipermarketler bu artista 6nemli rolii
oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan performans
sanatlari ve E-spor etkinlik merkezleri gibi eflence alanlan ile farkhi kesimlere hitap eden
gastronomi konseptlerinin 6neminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha dislik
kira seviyesinde kiralana “pop-up” magaza konseptine perakendeci ve yatirrmcilar olumlu
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yaklagimlarin devam ettigi belirtilmektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019’un ilk yaris
itibanyla m2 bagina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu’na gdre gectigimiz yillarda 12 - 15 m?2 seviyesinde olan kisi basina dusen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldidi, sosyal alanlardan ¢ok verimli
alan kullanimina odaklanildidi gézlenmektedir. Gectigimiz yillarda azaldigi gériilen yabanci
sirketlerin Istanbul’a y6nelik talebinde kayda deger bir lyilesme yasandigi gézlenirken, taleplerin
onemli bir kismini Asya kékenii sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyili itibariyla istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gosterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina déniistirilimesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini sadlayan,
inovatif konsept “Flex”in éniimiizdeki dénemde daha yayginlasmasi 6ngérilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019°un ilk yarisinda etkili olan secim atmosferinin yani sira, dzellikle
may!s ayindaki ddviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganlik gézlendi. Lojistik kiralama islemleri
2019 yihnin ilk yanisinda yaklagik 53.000 m2 ile 2018'in ayni dénemine gore dnemli bir oranda
(%65) disis gosterdi ve 2019'un ilk yanisi itibariyla lojistik piyasasindaki birincil kira TL bazinda
27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019'un ilk yarisinda kiralama islemleri bakimindan en éne
gikan sektér, yaklasik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL (Gglincu parti lojistik) firmalar oldu.
E-ticaret sektdrliniin biiyimeye devam etmesiyle birlikte, lojistik depo kiralama islemlerinin
artacadi ve ilerleyen siirecte kent ici lojistiginin nem kazanacagi da raporda 6ngériilmektedir.
6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. ESENLER ILCESi

Esenler, Istanbul'un ilcelerinden biridir. Kuzeyde Bayrampasa, glineyde Giingéren,
glineydoguda Zeytinburnu, batida Bagcilar ilgeleriyle komsudur. 18 mahalleden olugmaktadir ve
ylizélgimi toplam 5.227 hektardir.

Esenler, gevresindeki ilgelerden farki olarak, sanayi merkezi olmaktan gok bir yerlesim
merkezi 6zelligindedir. Esenler'i Davutpaga yoluna baglayan Ayazma yolu lizerindeki su kontrol
kuyulari, simdi Belediye oto Garaji olarak kullanilan Ugytizlu, Ayazma Gesmesi, Su Terazisi ve
garaj icinde yikik vaziyette olan Kilise gtizel bir mimari 8rnek olarak karsimiza ¢ikar. Esenler
Merkez Camisi'nin kargisindaki Kilise kalintisi restore edilerek giiniimiizde Dijital Kiitliphane
olarak hizmet vermektedir. Istanbul surlaninin yikilmasindan sonra bu bélge topraklan askeri
bakimdan énem kazanmistir.

Bdlge, Bizanshlardan kalma bir yerlegim alanidir. Bu bélgenin en eski ahalisi Litros (Esenler)
ve Avas (Atisalani) adlariyla kurulan kéylerde yasayan Rumlardir. Esenler veya Atisalan! Koéyleri
eski tarihlerde Bizans'in sasaal devirlerinde Istanbul'un Tirk'ler tarafindan fethine kadar Bizans
kdyleri olup, Bizans Imparatorlugu'na tiirlii tarim Griinleri yetistirerek ekonomik katkida
bulunmusglardir. Osmanli déneminde Mahmutbey nahiyesi icerisinde birer Rum yerlesim yeri olan
Litros ve Avas kéylerinin etnik yapisi, Lozan Antlagmast'yla degismistir. Cumhuriyet déneminde
Rum kékenli halkin Yunanistan'a gég etmesiyle bosalan kéylere, Dogu Makedonya'dan gelen
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mibadele gocmenlerini Turkler iskan ettirilmistir. Uzun yillar miibadele kéyli konumunda kalan
Litros ve Avas isimlerini 1930'lu yillara kadar korumustur. 1937-1940 yillarinda gergeklestirilen
degdisiklikle Litros; Esenler, Avas ise; Atisalani olarak Tlrkgelestirilmigtir.

1993 yilt sonunda ilge olmustur. Esenler'in bulundugu bélge, dnceden Bakirkéy ilgesine
dahil iken, bu ilge bdliiniince énce Giingdren'e dahil edilmigtir. Daha sonra da mistakil bir ilge
olarak kurulmustur.

2018 yih Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi‘ne (ADNKS) gére niifusu 444.561 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK DUKKANLAR

4
£ b

1) Havaalani Mahallesi'ne konumlu, cadde cepheli, bélge parki ve hastaneye yakin
konumdaki binanin zemin katindaki 160 m? alanli olarak beyan edilen diikkan
630.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satig degeri ~ 3.940,-TL)

Ilgili tel.: 0212 430 13 69

2) Havaalan Mahallesi'ne ve Belediye Binasi karsisinda konumlu, cadde cepheli binanin
bodrum, zemin ve asma katindaki 350 m? alanli olarak beyan edilen depolu asma kath
diukkan 2.600.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis degeri ~ 7.430,-TL)

Ilgili tel.: 0212 550 81 81

3) Esenler Emlak Konutlari Sitesi biinyesinde bulunan bir blogun zemin katindaki, aylik
5.500,-TL kira getirisi bulunan, 255 m? alanh diikkan 1.300.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis dederi ~ 5.100,-TL) Ilgili tel: 0212 801 72 27

4) Esenler Emlak Konutlari Sitesi biinyesinde bulunan bir blojun zemin katindaki 80 m?
alanh diikkan 460.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis degeri ~ 5.750,-TL)

Ilgili tel: 0212 562 20 20
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Esenler Emlak Konutlan Sitesi biinyesinde bulunan bir blogun 8. katinda yer alan,
113 m? olarak pazarlanan 3+1 daire 495.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi ~ 4.380,-TL) Ilgili tel.: 0533 664 66 62

Esenler Emlak Konutlari Sitesi biinyesinde bulunan bir blogun 11. katinda yer alan,
144 m? olarak pazarlanan 3+1 daire 850.000,-TL bedelie satiliktir.

(m? birim satis degeri ~ 5.900,-TL) Iigili tel.: 0212 430 13 69

Esenler Emlak Konutlan Sitesi biinyesinde bulunan bir blogun 13. katinda yer alan,
115 m? olarak pazarlanan 3+1 daire 520.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis dederi ~ 4.520,-TL) Ilgili tel.: 0533 664 66 61

Esenler Emlak Konutlar Sitesi biinyesinde bulunan bir blogun 14. katinda yer alan
145 m? olarak pazarlanan 3+1 daire 790.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis
dederi ~ 5.450,-TL) Iigili tel.: 0533 664 66 61

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktérler:

Konumu,

Ulasim kolayhdi,

Kat miilkiyetine gegilmis olmasi,
Nitelikli bir proje igerisinde yer almasi,
Bélgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktor:

Déviz kurlarindaki agir dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmig

olmasit.
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7. BOLUM DEGERLEME SURECi

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan iic yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimiardir. Bunlarin timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklagimlari asagdidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla kargilagtirilmasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade
eder.

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

» Dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

» Dederleme konusu varligin veya buna 8nemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

o Onemli diciide benzer varliklar ile ilgili stk yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin séz konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadi§: asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml adirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimiarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

» Degerleme konusu varlia veya buna énemli élglide benzer varliklara iliskin iglemlerin,

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

o Dederleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik taglyan varhklarnn aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

o Pazar igslemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Glincel islemlere y6nelik bilgilerin glvenilir olmamasi (8rnegin, kulaktan doima, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

e Varhgin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden tiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecegi fiyat olmasi.
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7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere donistiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhgin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima énemli ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir

unsur olmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsalierinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s&z konusu kriterlerin
karsilanamadigr asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yakiasima dnemli
ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir
yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekigtirmek amaciyla agirliklandinhp
agirliklandirlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

» Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle dederi

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
énemli belirsizliklerin bulunmast,

o Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giici
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitgelere ulasamaz),

* Dederleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baglamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

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

Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doduran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler séz 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 yapmayacad ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varhidin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin digiilmesi suretiyle gosterge niteliindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:
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» Katiimcilarin dederleme konusu varlikla énemli élglide aym faydaya sahip bir variig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhidin, katiimcilarin
degerieme konusu varlidi bir an evvel kullanabilmeleri icin Snemli bir prim ddemeye raz
olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

» Varhgdin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklagimini
veya pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame degeri érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
maliyet yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirhiklandinhp
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

» Katihmailarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay diisindikleri, ancak
varhgin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya o6nemii
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

* Maliyet yaklagiminin diger yaklagimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi igletmenin siirekiilii varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

e Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varlidin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gecen siireye
kadar katlanilan maliyetieri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katihmcilarin,
varligin, tamamlandigindaki dederinden varhigi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Pivasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, &zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
givenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir
varhgin dederlemesi icin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa pay! hesabinda farkh hesaplarin kullaniimasi sebebiyle
bu tir gayrimenkullerde (daire, diikkan, ofis vs.) maliyet yakiasimi her zaman ¢ok saghkl
sonuglar vermemektedir. Ayrica boélgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve rapora
konu taginmazlarin ana yapi igerisinde bulunan bagimsiz bélim olmasi nedeniyle degerlemede
maliyet yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir.
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Gelir yaklagimi yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarninin ginimizdeki degerini
bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelece§e yonelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle dederlemede gelir yaklasimi yéntemi kullanilmayacaktir.

Tek bir yoéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
taginmazin pazar degerinin tespitinde; pazar yaklagimi yontemi kullanilacaktir.

8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPiTi
8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yOntemde, yakin dénemde pazara gikariimis veya satilmis benzer gayrimenkuller

dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmaz igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Tasinmazin pazar degerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalari ile gorusiimis, bulunan
emsaller; konum, mimari ozellik, insaat kalitesi ve buyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilagtinlmig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Degerlemeye konu diikkanlar igin emsaller; C2 Blok, 110 bagimsiz bdlim no’lu diikkan
igin; konum, biiylikliik, reklam kabiliyeti, ingaat ézellikleri ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde
karsilagtinimig m? birim pazar dederi hesaplanmistir. Diger diikkanlar ise proje igerisinde
bulunduklari konum bakimindan C2 Blok, 110 bagimsiz bélim no’lu diltkkan esas alinarak kendi
aralarinda tekrar serefiyelendirilmistir. Gayrimenkullere ait tahsisli alanlar da ayrica
fiyatlandirilarak m? birim degeri hesaplanmistir. Serefiyelendirme galismasinin detayi sirket

argivimizdeki galisma notlarinda mevcuttur.
DUKKAN PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Reklam iInsaat Pazarlik
Kabiliyeti Ozellikleri Payi

m?2 Fiyati

Emsaller (TL)

Konum Biiyiikliik

'Emsal 1 3.940 = 30% | 15% | 30% | 10%  -15% | 7.090
Emsal2 | 7430 = 0% = 25% | 0% 5% | -15%  8.920
Emsal 3 5100 | 10% | 25% | 20% | 0% | -15%  7.140
Emsal 4 5.750 10% 0% | 20% 0%  -15% | 6.610

Ortalama 7.440

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1. Piyasa Arastirmasi” bélimiinde sunulan
emsal krokisinde belirtilen konum kriterleri géz &niinde bulundurularak; degerlemeye konu
gayrimenkulle konum ve lokasyon kriterleri géz éniinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin  biylklik kriterinde; tasinmazlarin  kullanim  alanlari tasinmaza gobre
kargilagtirilarak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin reklam kabiliyeti kriterinde; projelerin nitelidi, piyasadaki bilinirligi vb. kriterleri
g6z éniinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin ingaat 6zellikleri kriterinde; projelerin niteligi ve yapilis tarzi vb. kriterleri gbz
oniinde bulundurularak diizeltme yapiimigtir.
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Emsallerin pazarlik pay: kriterinde; emlak pazarlama firmalarnindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z éniinde bulundurularak diizeltme yapiimistir.

Degerlemeye konu konutlar igin emsaller; C2 Blok, 8 badimsiz bdliim no’lu daire igin;
konum, blyiklik, tip, manzara, insaat 6zellikleri ve pazarlik payl gibi kriterler dahilinde
kargilastirilmis m? birim pazar degeri hesaplanmigtir. Dider konutlar ise proje igerisinde
bulunduklan konum bakimindan C2 Blok, 8 bagimsiz bélim no’lu daire esas alinarak kendi
aralarinda tekrar gerefiyelendirilmistir. Serefiyelendirme calismasinin detayi sirket arsivimizdeki
galisma notlarinda mevcuttur.

KONUT PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m? Fiyati S f

(TL)

Reklam  Insaat Pazarlik

Emsaller Kabiliyeti Ozellikleri Pay

Konum Biyiikliik

Emsall | 4380 @ -5% | -5% | 0% 0% | 0% . -10%
'Emsal2 5,900 -10% 0% | 0% | -5% = 0% | -10% |
Emsal3 = 4520 @ -10% 5% | 0% = -5% | 0% | -10%
Emsal4 | 5450 @ -10% @ 0% | 0% -5% 0% -10%

‘Ortalama 3.800

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.2. Piyasa Arastirmasi” béliimiinde sunulan
emsal krokisinde belirtilen konum kriterleri géz &niinde bulundurularak; dederlemeye konu
gayrimenkulle konum ve lokasyon kriterleri g6z dniinde bulundurularak diizeltme yapilmigtir,

Emsallerin blyliklik kriterinde; tasinmazlarin kullanim alanlan tasinmaza gore
karsilagtirilarak diizeltme yapiimigtir.

Emsallerin reklam kabiliyeti kriterinde; projelerin niteligi, piyasadaki bilinirligi vb. kriterleri
g6z onunde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin ingaat 6zellikleri kriterinde; projelerin niteli§i ve yapilis tarzi vb. kriterleri gbz
onlnde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay: kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z éniinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
ozellikler g6z 6niinde bulundurularak 10 adet bagimsiz béliimiin toplam pazar degeri asadidaki
tabloda belirtilmistir. Tasinmazlarin ayr ayri detayh deger tablosu rapor ekinde sunulmustur.

Toplam Satis Briit Alani (m?2) Toplam Pazar Degeri (TL)

1.203,06 5.999.2000

9. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi
9.1. NIHAL DEGER TAKDIiRI

Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulgu bulundugundan
tasinmazin pazar dederinin tespitinde; pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir,

Buna gore; dederlemeye konu tasinmazlarin Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar degeri igin
5.999.200,-TL (Besmilyondokuzyiizdoksandokuzbinikiyiiz Tiirk Liras1) kiymet takdir
olunmustur.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriinde o&zellikleri belirtilen gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemesinde,

konumuna, biylkiugine, mimari &zelliklerine, insaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gdére giiniimiiz ekonomik kosullar: itibariyle Turk Lirasi

cinsinden pazar degeri agagida tablo halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERI 5.999.200 1.042.800 946.800

Not: 02.12.2019 giini saat 15:30'da belirlenen gésterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,7529 TL ve 1,~-EURO = 6,3360 TL'dir.

Tasinmazlarin KDV dahil toplam Pazar dederi 6.479.136,-TL'dir. KDV orani %8 alinmigtir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergcevesinde GYO portfoylinde
“binalar” baghg! altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor, iki orijinal olarak dizenlenmigstir.

Bilgilerinize sunulur. 03 Aralik 2019

(Degerleme tarihi: 29 Kasim 2019)

Saygilarimizia,

gur AVCI Batuhan BAS
Jeodezi ve Fotogrametri Miihendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Ekler:

Bagimsiz B6liim Bazinda Deder Tablosu
Uydu Gériniigleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Taginmazlara Ait Tapu Kaydi Belgeleri
Imar Durumu Belgesi

Mimari Proje Fotograflan

Yapi Ruhsati

Yapi Kullanma izin Belgesi

Enerji Kimlik Belgesi

Raporu Hazirlayanlan Tamiticl Bilgiler
SPK Lisans Belgeleri
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