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GAYRIMENKUL DEGERLEME

YONETICI OzZETIi

RAPOR BILGILERi

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozliesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklan
Raporun Tiirii

GAYRIMENKULLERE AIT BiLGILER

: Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
: 15 Kasim 2017 tarih ve 005 kayit no‘lu

: 22 Aralik 2017

: 28 Aralik 2017

: 4 is glnd

: 2017/0ZAKGYO/005

: Tam Miulkiyet

: Pazar degeri tespiti

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Mevcut Kullanim

Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En 1yi Kullanimi

: Istanbul  1ili,

: Barbaros Mahallesi, Atasehir Bulvari,

Bulvar 216 AVM ve Ofis Kompleksi, No: 9/A, A Blok,
24 adet bagimsiz bélim, No: 9/B, B Blok, 11 adet
bagimsiz bélim, No: 9/C, C Blok, 8 adet bagimsiz
bélim,

Atasehir/ISTANBUL

Atasehir lgesi, Kiiglikbakkalkéy
Mahallesi, G22A03A1B pafta, 3394 adada kayitl,
5.873,50 m2 yizélgmlli 1 no'lu parsel lzerinde
bulunan A Blok, 24 adet bagimsiz boliim, B Blok, 11
adet bagimsiz bélim, C Blok, 8 adet bagimsiz bslim

: Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhigt A.S.
: Kismen bos,

kismen kiracilan tarafindan isyeri
olarak kullanilmaktadir.

: Taginmazlar Gzerinde takyidat mevcuttur.

(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitlan incelemesi)

: 1/1000 Uygulama Imar Plani'nda Imar lejanti:

“Ticaret Alanm”, Plan notlari: ingaat nizami: ayrik
nizam, Hmax: 18.50 m ve KAKS: 1,25

: Alisveris merkezi

TASINMAZLARIN TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI()

Kullanilan Yontemler

Pazar Yaklagimi
Gelir Yaklasimi

Maliyet Yaklasimi
Nihai Deger Takdiri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri

268.815.000,-TL

268.815.000,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmam

Sorumlu Degerleme Uzmani

Alican KOGALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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GAYRIMENKLUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESi YAPILAN
GAYRIMENKULLERIN ADRES]

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHi
RAPORUN TARIHiI
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

: Barbaros Mahallesi, Atasehir Bulvari, Bulvar 216 AVM ve

Ofis Kompleksi, No: 9/A, A Blok, 24 adet bagimsiz bdliim,
No: 9/B, B Blok, 11 adet bagimsiz bdliim, No: 9/C,
C Blok, 8 adet bagimsiz béliim, Atasehir/ISTANBUL

i 15 Kasim 2017 tarih ve 005 kayit no’lu

1 22 Aralik 2017

28 Arahk 2017

1 2017/0ZAKGYO/005

: Bu rapor yukarida adresi belirtilen tasinmazlarin toplam

pazar degerlerinin tespitine yénelik hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun Seri VIII, No: 35

sayill “"Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Dedgerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hiikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylll "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karar
ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir.

: Alican KOGALI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Nurettin KULAK (Sorumlu Dederleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHi
ODENMIS SERMAYESI
TICARET SICiL NO
SPK LISANS TARIHi

BDDK LISANS TARiIHi

FAALIYET KONUSU

Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

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

Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL
+90 (212) 216 18 88

+90 (212) 216 19 99

13 Adustos 2014

350.000,-TL

1 934372
: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi”ne ahinmistir.

1 Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

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

¢ Yurdrlikteki mevzuat gercevesinde her tirlii resmi ve

Ozel, gergcek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayall hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik
tim raporlan dizenlemek, analiz ve fizibilite galigmalarini
sunmak ve problemli durumlarda gérlis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

: Ozak Gayrimenkul Yatinim Ortakhgi A.S.
: Ikitelli Organize Sanayi Bolgesi Mahallesi, 10. Cadde,

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIL TARIHi

ODENMIiS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TICARET SiciL NO
FAALIYET KONUSU

34 Portall Plaza, No: 7, Daire: 18,
Bagsakgehir/ISTANBUL

: +90 (212) 486 36 50

+90 (212) 486 02 51
01 Subat 2008
250.000.000,-TL
300.000.000,-TL

: 654110
: Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim

Ortakliklarina iligkin diizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar cergevesinde, gayrimenkuller, gayrimenkule
dayali sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasl araglar ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek (lizere
kurulan, belirli projeleri gerceklestirmek (zere adi
ortaklik kurabilen ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48.
maddesinde sinin gizilen faaliyetler gergevesinde olmak
kaydi ile Kurulun Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina
Tligkin Esaslar Tebligi'nde izin verilen diger faaliyetler
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GEgERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor, mugterinin talebi lizerine; dederlemeye konu tasinmazlarin pazar dederlerinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir
sinirfama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlilagin, 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 gérilen tahmini tutardir.

Bu dedgerleme galigmasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varli§i pesinen
kabul edilmistir.

Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkuliin satisi igin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkullin alim-satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlan (zerinden gergeklestirimektedir.

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

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

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak glincel veya gelecede déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6én
yargimiz bulunmamaktadir.

Bu goérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz Gcret, miisterinin amaci lehine
sonuglanacak bir y6éne veya ©nceden saptanmis sonuglarn gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulii ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylukimlulaga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

iLi : Istanbul

iLCESI : Atasehir

MAHALLESI : Kiiciikbakkalkéy

PAFTA NO : G22A03A1B

ADA NO : 3394

PARSEL NO 01

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : A Blok 6 kat, B Blok 2 kat, C Blok 8 kattan olugan betonarme bina
ve arsasi (*)

ARSA ALANI : 5.873,50 m2

YEVMIYE NO : 20713

TAPU TARIHI : 03.11.2014

(*) Kat mulkiyetine gegilmistir.

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LISTESI

B RAC Rt e v s
1 A 1 Bodrum Diikkan 181 /10000 | 480 |47476
2 A 2 Bodrum Diikkan 74 / 10000 480 |47477
3 A 3 Bodrum Diikkan 42 / 10000 480 (47478
4 A 4 Bodrum Dikkan 76 / 10000 480 (47479
5 A 5 Bodrum Diikkan 45 / 10000 | 480 |47480
6 A 6 Bodrum Dikkan 45 / 10000 480 (47481
7 A 7 Bodrum Dikkan 80/ 10000 | 480 (47482
8 A 8 Bodrum Diikkan 181 / 10000 | 480 |47483
9 A 9 Bodrum Dikkan 210/ 10000 | 480 |47484
10 A 10 Bodrum Diikkan 184 / 10000 | 480 | 47485
11 A 11 Bodrum Diikkan 191 /10000 | 480 |47486
12 A 12 Bodrum Dikkan 259 /10000 | 480 |(47487
13 A 13 Bodrum Diikkan 167 /10000 | 480 |47488
14 A 14 Zemin Dikkan 63 /10000 480 (47489
15 A 15 Zemin Dikkan 72/10000 480 | 47490
16 A 16 Zemin Diikkan 125 /10000 | 480 |47491
17 A 17 Zemin Diikkan 157 /10000 | 480 |47492
18 A 18 Zemin Diikkan 141 /10000 | 480 |47493
19 A 19 Zemin Diikkan 204 /10000 | 480 (47494
20 A 20 Zemin Diikkan 241 /10000 | 480 |47495
21 A 21 Zemin Dikkan 214 /10000 | 480 |47496
22 A 22 Zemin Dikkan 197 /10000 | 480 | 47497
23 A 23 Zemin Diikkan 48 /10000 480 |47498
24 A 24 Zemin Diikkan 54 /10000 480 |47499
25 B 1 Bodrum Diikkan 149 7 10000 | 481 |47531
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GAYRIMENKUI. DEGERLEME

SIRA BLOK BAG. BOL.

T SAYFA
ST b NiTELIGi id

26 B 2 Bodrum Diikkan 77 /10000 | 481 |47532
27 B 3 Bodrum Dikkan 84 /10000 | 481 |47533
28 B 4 Bodrum Dikkan 144 7/ 10000 | 481 (47534
29 B 5 Bodrum Diikkan 49 / 10000 | 481 |47535
30 B 6 Bodrum Diukkan 238 / 10000 | 481 |47536
31 B 7 Bodrum Dukkan 168 / 10000 | 481 (47537
32 B 8 Bodrum Diikkan 136 / 10000 | 481 |47538
33 B 9 Bodrum Dikkan 400 / 10000 | 481 |47539
34 B 10 Bodrum Diikkan 281 /10000 | 481 (47540
35 B 11 Zemin Dikkan 250/ 10000 | 481 |47541
36 C 1 4. 5, 6. Bodrum Ozel Otopark 185/ 10000 | 481 |47542
37 C 2 1. Bodrum Ozel Otopark 15/ 10000 481 (47543
38 C 3 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 270/ 10000 | 481 |47544
39 C 4 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 227 / 10000 | 481 |47545
40 C 5 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 228 / 10000 | 481 |47546
41 C 6 1. Bodrum Dikkan 243 /10000 | 481 (47547
42 C 7 1. Bodrum Dikkan 433/ 10000 | 481 47548
43 C 8 Bir Diikkan 172 /10000 | 481 |47549

(*) Kat milkiyetine gecilmigtir.
4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2,1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

04.12.2017 ila 05.12.2017 tarihleri itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Miidirligi
Taginmaz Degerleme Modiilii Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Ornegi” belgelerine gore,
tasinmazlar Gzerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.

Tiim Bagimsiz Béliimler Uzerinde Miistereken:

Beyanlar Boliimii:

e Yonetim plani: 05.06.2014 tarihli. (20.06.2014 tarih ve 11894 yevmiye no ile)

¢ Kat milkiyetine gevrilmistir. (03.11.2014 tarih ve 20713 yevmiye no ile)

Serhler Bolliimii:

e 0,01 TL bedel karsihiginda TEDAS lehine 99 yilidina kira sbzlesmesi vardir.

(19.04.2013 tarih ve 8207 yevmiye no ile)
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 gercevesinde taginmazlar {izerinde yer alan
yonetim plani, kat milkiyeti ve kira serhlerinin kisitlayici 6zellikleri bulunmamakta olup,
tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekilleri benzerdir. Tapu kayitlan
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portféyiinde “binalar” bashg
aitinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goériis ve kanaatindeyiz.

=
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4.2.3. MIMARI PROJE INCELEMESI

Atagehir Tapu Midirligi arsivinde bulunan taginmazlarin konumlandidi bloklara ait kat
irtifakina esas 13.05.2014 tarih ve 2014-4762 sayill mimari tadilat projeleri izerinde yapilan
incelemelerde agagidaki tespitlerde bulunulmustur.

o Degerlemeye konu bagimsiz bélimlerin brit kullanim alanlan asadidaki tabloda

belirtilmistir.
KA BLO B =10
J U @ D s 0

1 A 1 Bodrum Dikkan 150,04
2 A 2 Bodrum Dukkan 46,00
3 A 3 Bodrum Dikkan 38,27
4 A 4 Bodrum Dikkan 60,64
5 A 5 Bodrum Dikkan 41,09
6 A 6 Bodrum Diikkan 40,81
7 A 7 Bodrum Dikkan 83,44
8 A 8 Bodrum Diikkan 53,76
9 A 9 Bodrum Dikkan 122,66
10 A 10 Bodrum Diikkan 146,22
11 A 11 Bodrum Diikkan 112,50
12 A 12 Bodrum Diikkan 236,37
13 A 13 Bodrum Dukkan 303,83
14 A 14 Zemin Diikkan 68,29
15 A 15 Zemin Diikkan 79,36
16 A 16 Zemin Diikkan 122,48
17 A 17 Zemin Dikkan 103,46
18 A 18 Zemin Diikkan 83,30
19 A 19 Zemin Dikkan 100,23
20 A 20 Zemin Dikkan 89,78
21 A 21 Zemin Dikkan 203,73
22 A 22 Zemin Dikkan 200,95
23 A 23 Zemin Dikkan 37,92
24 A 24 Zemin Dikkan 44,48
25 B 1 Bodrum Diikkan 232,42
26 B 2 Bodrum Diikkan 69,59
27 B 3 Bodrum Diikkan 74,26
28 B 4 Bodrum Diikkan 157,22
29 B 5 Bodrum Dikkan 50,63
30 B 6 Bodrum Dikkan 165,83
31 B 7 Bodrum Diikkan 147,54
32 B 8 Bodrum Dikkan 157,81
33 B 9 Bodrum Dukkan 898,93
34 B 10 Bodrum Diikkan 216,52
35 B 11 Zemin Diikkan 101,16
36 C 1 4. 5. 6. Bodrum Ozel Otopark 11.851,86
37 C 2 1. Bodrum Ozel Otopark 582,11
38 C 3 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 170,54
39 C 4 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 177,53
40 C 5 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 163,80
41 C 6 1. Bodrum Dikkan 592,53
42 C 7 1. Bodrum Diikkan 1.107,61
43 C 8 1 Dikkan 56,02

TOPLAM 19.543,52
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o Yerinde yapilan incelemelerde degerlemeye konu badimsiz bélimlerin; kat, kattaki
konum ve kullanim alani olarak mimari projesine uygun oldugu, ancak i¢ mekan
béliimlendirmelerinin kat irtifakina esas mimari projesinden kismen farkh oldugu
gérulmustir. ig mekanlarda yapilan bu imalatlar basit insaat teknikleriyle insa edilmis
olup gerektiginde binanin statigine zarar vermeden sokiilebilir veya tekrar eski haline
getirilebilir dzellige sahiptir. Bu tlir basit imalatlar icin bile olsa imar mevzuat
geregince tadilat yapi ruhsati diizenlenmesi gerekmektedir. Ancak bu imalatlar sadece
taginmazlan kiralamak amaciyla yapilmis olup kiralama sonunda ve/veya istenildigi
takdirde kolayca eski hallerine donistiiriilebilecek niteliktedir.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BIiLGiLERi

Atasehir Belediye Baskanhgi Plan ve Proje Mudlrligi’nin 29.11.2017 tarih ve 99148768-
310.05.01-E.9883/35582 sayili imar durumu yazisi ile sifahen yapilan arastirmalarda; rapor
konusu taginmazlann konumlu oldugu parselin 14.08.2009 tarihli 1/1000 élgekli Atasehir Toplu
Konut Alani Bati Bélgesi Uygulama Imar Plani paftasinda “Ticaret Alan1” olarak gésterilen
bélge igerisinde kaldigi ve yerinin dogru oldugu tespit edilmistir.

Plan notlarina gdre yapilasma sartlari asagidaki sekildedir:
¢ Hmax: 18.50 m
o KAKS: 1,25

Not: Katlar Alam Katsayisi (KAKS): Yapiin bitin katlardaki alanlarn toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali gikmalar
dahil kullanilabilen butiin katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

9
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4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI

Atagehir Belediye Bagkanhdi Imar ve Sehircilik MUdirligd arsivinde degerleme tarihi
itibari ile degerleme konusu tasinmazlarin konumlandigi parsele ait arsiv dosyasi lzerinde
yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

e Tasinmazlarin konumlandiklari bloklara ait 28.12.2012 tarihli C125:45, C125:45-1,
C125:45-2 sayili yeni yapi ruhsatlari bulunmaktadir.

e Bloklar igin hazirlanmig 30.04.2013 tarihli bila sayih onayli mimari projeler ve bu
projelere istinaden dizenlenmis 02.04.2013 yil tarihli C045:08, C04S:08-1, C04S:08-
2 sayih tadilat ruhsatlart mevcuttur.

o Bloklar igin hazirlanmis 23.05.2014 yih tarihli 4762 sayili onayli mimari projeler.ile bu
projelere istinaden diizenlenmis 13.05.2014 tarihli C8S:29, C8S5:29-1, C8S5:29-2 sayil
tadilat ruhsatlar ve 22.10.2014 tarihli 14/570, 14/571, 14/572 sayili yapi kullanma
izin belgeleri bulunmaktadir.

e 22.10.2014 tarih ve 14-571 sayili yapi kullanma izin belgesine sahip B Blok'un 9 no’lu
bagimsiz bélimiin sinema salonuna gevrilmesine dair diizenlenmis; 24.01.2017 tarih
ve 2016-89031 sayil tadilat mimari projesi, 24.01.2017 tarih ve C: 01 S:36 sayili
tadilat ruhsati, 01.02.2017 tarih ve C: 02 S: 02 sayih yenileme ruhsati ve 16.05.2017
tarihli 17-149 sayih yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.

o Degerleme konusu tasinmazlar ve konumlandiklari yapi icin yapi kullanma izin
belgelerinden sonra diizenlenmis herhangi bir yapi tatil tutanagdina ve 3194 sayih imar
Kanunu'nun 32. ve 42. maddelerine istinaden alinmis olan bir enclimen kararina
rastlaniimamgtir.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYALARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN
GYO PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Degerlemeye konu gayrimenkullerin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu
tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul
yatirnm ortakhig: portféoyiinde “binalar” bashd altinda bulunmalarinda herhangi bir
sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIiKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin miilkiyet
durumunda herhangi bir degisiklik olmadidi tespit edilmistir.
4.4.2. iMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER IiCiN SIRKETiMiz TARAFINDAN

HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkullerden B Blok, 9 no’lu badimsiz

béliim ile C Blok 1 no‘lu bagimsiz bdliim igin daha énce hazirlanan birer adet degerleme raporu
mevcut olup, rapora iliskin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERE iLISKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE GEVRE OZELLIKLERI

Dederlemeye konu taginmazlar; istanbul ili, Atasehir ilcesi, Barbaros Mahallesi, Atasehir
Bulvari, Mor Zambak Sokak Uzerinde yer alan Bulvar 216 AVM ve Ofis Kompleksi biinyesinde
bulunan, 9/A kapi no'lu A Blok'ta yer alan 24 adet bagimsiz béliim, 9/B kapi no’lu B Blok'ta yer
alan 11 adet bagimsiz bélim, 9/C kapi no’lu C Blok'ta yer alan 8 adet bagimsiz bslimdiir. A
Blok'ta yer alan tiim taginmazlar, B Blok'ta yer alan tim tasinmazlar (9 no’lu bagimsiz bélim
sinema salonudur) ve C Blok'ta yer alan 3 ila 8 no’lu taginmazlar diikkandir. C Blok 1 ve 2 no’lu
bagimsiz bélimler ise 6zel otoparktir.

Bagimsiz bolimler kismen bos durumda, kismen de kiracilan tarafindan kullanilmaktadir.

Bulvar 216 AVM ve Ofis Kompleksi'ne ulasim; Barbaros Mahallesi'nin ana arterlerinden
biri niteligindeki Atasehir Bulvari (izerinden saglanabilmektedir. Bulvar 216 AVM ve Ofis
Kompleksi; Atagehir Bulvan’ni bati istikametinde takip edilerek ulasilan Mimar Sinan Parki’ni
gectikten sonra sag tarafta bulunan Mor Zambak Sokak ile kesistidi késede konumlanmaktadir.

Yakin gevresinde, Atagehir Mimar Sinan Camii, Uphill Towers, Uphill Court, KentPlus, My
World Starland, My World Moontown, Andromeda, Atasehir Rotary Cok Programh Anadolu
Lisesi, Ulker Sports Arena ve toplu konut siteleri bulunmaktadir. Taginmazin konumlandigi
Bulvar 216 AVM ve Ofis Kompleksi‘nin cepheli oldugu Atasehir Bulvan yodun bir ara¢ trafigine
sahiptir.

Merkezi konumu, ulasim rahathgi, misteri celbi, gevrenin yiiksek ticari potansiyeli ve
ahgveris merkezi igerisinde konumlanmasi tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolge, Atagehir Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.2. TESISIN GENEL OZELLiKLERi

e Bulvar 216 AVM ve Ofis Kompleksi; bilinyesinde hem magazalari hem de birolari barindiran
bir alisveris merkezidir.

o Tesis; 41 adet diikkan, 31 adet ofis ve 2 adet 6zel otopark olmak lizere toplam 74 adet
bagdimsiz boélimden olugmaktadir.

e Tesis, A, B ve C Blok olmak lizere 3 adet bloktan olugmaktadir.

» A Blok; bodrum, zemin, 4 normal ve gati kati olmak iizere toplam 7 kath, B Blok; bodrum ve
zemin kat olmak lizere toplam 2 katli, C Blok ise; 6 bodrum, zemin ve normal kat olmak
lizere toplam 8 kathdir.

e Projesine gore; -31.00, -27.80, -24.60, -21.40, -18.20 kotlari otopark alani ve ortak
alanlardan olugmaktadir. -15.00 kotu C blok 1. bodrum katina denk gelmekte olup 5 adet
diikkan, 1 adet 6zel otopark alami ve ortak alanlardan olugmaktadir. -9.00 kotu B blok
bodrum kat ve C Blok 1. kata denk gelmekte olup 11 adet diikkan ve ortak alanlardan
olusmaktadir. - 4.50 kotu A blok bodrum kata denk gelmekte olup 13 adet diikkan ve ortak
alanlardan olusmaktadir. 0.00 kotu A blok zemin katina denk gelmekte olup 11 adet diikkan
ve ortak alanlardan olugsmaktadir. A Blok normal katlari ve ¢ati katinda toplam 31 adet ofis
bulunmaktadir.

5.3. TESISIN TEKNIK VE YAPISAL OZELLIKLERI

YAPI TARZI Betonarme karkas
INSAAT NizAMI Ayrik
YAPININ YASI ~ 4

) A Blok: 7 (bodrum, zemin, 4 normal ve gati kati)

KAT ADEDI B Blok: 2 (bodrum ve zemin kat)

C Blok: 8 (6 bodrum, zemin ve normal kat)

TOELAM iNSAAT ALANI 46.144,87 m=2

BAGIMSIZ BOLUMLERIN TOPLAM

KULLANIM ALANI (*) 19.543,52 m?

EKLENTILI BRUT ALAN (**) 23.697 m?

ELEKTRIK Sebeke

JENERATOR Mevcut (3 adet 725 KWA kapasiteli)

TRAFO Mevcut (2 adet 1.600 KWA kapasiteli)

PARATONER Mevcut (faraday Kafesi)

ISITMA-SOGUTMA Merkezi klima sistemi mevcut (VRF-VRV-HRV sistemleri)

ASANSOR 6 adet yolcu, 2 adet yiik ve 1 adet panoramik asansér

mevcut
oo . 1. bodrum kat ile 1. garsi kati arasinda her katta inis gikis

ORCYENMERDIVEN olmak lUzere toplam 4 adet

SU-KANALIZASYON Sebeke (Ayrica atik yad depolama sistemleri meveut)

SU DEPOSU Mevcut (500 ton kullanma suyu deposu, 500 ton yangin

suyu deposu)

Guvenlik elemanlari, alarm sistemi ve glivenlik kameralari

(CCTV) mevcut (Otomasyon dahilinde 124 adet kamera)

Duman ve 1s1 detektérleri mevcut (acil anons sistemi,

dogalgaz kesme sistemi ve deprem sensorii)

YANGIN SONDURME TES. :angm dolaplan, .r.lidra.ntlar, sprinkler sistem ve bazi

acimlerde yangin tiipleri mevcut
YANGIN MERDIVENI 6 adet mevcut
DIS CEPHESI Traverten ve prekast beton
CATI Atrium kisminin catisi celik konstriiksiyon lizeri camdir
OTOPARK Kapali otopark alanlari mevcuttur.
(*) Degerlemeye konu bagimsiz bslimlerin toplam kullanim alanlar bilgisi; 13.05.2014 tarih ve 2014-
4762 sayill mimari projeden edinilmistir. .

(**) Degerlemeye konu taginmazlarin eklentili brit alan bilgileri; Ozak GYO A.S.’nin tarafimiza vermis

oldudu kiraya esas briit alan tablosundan edinilmigtir.

GUVENLIK

YANGIN IHBAR SIiSTEMI
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5.4. BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL OZELLIKLERI
Degerlemeye konu bagimsiz bélumlerin katlara gére dadilimi, briit kullanim alanlar

asadidaki sekildedir.
SIRA BLOK BAG. BOL. KAT

BRUT KULLANIM

NITELIGI

NO NO NO NO ALANI(m?2)
1 A 1 Bodrum Diikkan 150,04
2 A 2 Bodrum Diikkan 46,00
3 A 3 Bodrum Diikkan 38,27
4 A 4 Bodrum Diikkan 60,64
5 A 5 Bodrum Diikkan 41,09
6 A 6 Bodrum Dikkan 40,81
7 A 7 Bodrum Diikkan 83,44
8 A 8 Bodrum Diikkan 53,76
9 A 9 Bodrum Diikkan 122,66
10 A 10 Bodrum Diikkan 146,22
11 A 11 Bodrum Dikkan 112,50
12 A 12 Bodrum Diikkan 236,37
13 A 13 Bodrum Diikkan 303,83
14 A 14 Zemin Dlikkan 68,29
15 A 15 Zemin Diikkan 79,36
16 A i6 Zemin Dikkan 122,48
17 A 17 Zemin Dikkan 103,46
18 A 18 Zemin Diikkan 83,30
19 A 19 Zemin Diikkan 100,23
20 A 20 Zemin Diikkan 89,78
21 A 21 Zemin Dikkan 203,73
22 A 22 Zemin Dikkan 200,95
23 A 23 Zemin Dikkan 37,92
24 A 24 Zemin Dikkan 44,48
25 B 1 Bodrum Diikkan 232,42
26 B 2 Bodrum Dikkan 69,59
27 B 3 Bodrum Diikkan 74,26
28 B 4 Bodrum Dikkan 157,22
29 B 5 Bodrum Diikkan 50,63
30 B 6 Bodrum Diikkan 165,83
31 B 7 Bodrum Dikkan 147,54
32 B 8 Bodrum Diikkan 157,81
33 B 9 Bodrum Diikkan 898,93
34 B 10 Bodrum Diikkan 216,52
35 B 11 Zemin Dikkan 101,16
36 C 1 4.5, 6. Bodrum Ozel Otopark 11.851,86
37 C 2 1. Bodrum Ozel Otopark 582,11
38 C 3 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 170,54
39 C 4 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 177,53
40 C 5 1. Bodrum Asma Kath Diikkan 163,80
41 C 6 1. Bodrum Diikkan 592,53
42 C 7 1. Bodrum Diikkan 1.107,61
43 C 8 1 Dikkan 56,02
TOPLAM 19.543,52
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A Blok'ta yer alan tim tasinmazlar, B Blok'ta yer alan 1 ila 8 ve 10 ile 11 no'lu
tasinmazlar ve C Blok'ta yer alan 3 ila 8 no'lu tasinmazlar diikkan seklinde, B Blok 9 no‘lu
tasinmaz ise sinema salonu seklinde diizenlenmistir. C Blok 1 ve 2 no'lu tasinmazlar ézel
otopark olarak kullanilmaktadir.

Kiraci firmalar ile mal sahibi firma kendi kullanim ihtiyaglarina gére sokiilebilir bélme
duvar elemaniar ile farkh hacimler olusturmuslardir. Bu hacimlerin olugsmasi sirasinda bagimsiz
bolimler arasinda yer alan ortak kullanim alanlarinin (teknik hacim, kat koridoru vb.) bir
kisminin tasinmazlara dahil edildigi belirlenmigtir. Bu degisiklikler (ortak kullanim alanlarin
kullanim alanlarina dahil edilmis olmasi vb.) basit insaat teknikleriyle insa edilmis olup
gerektiginde binanin statigine zarar vermeden sokiilebilir veya tekrar eski haline getirilebilir
6zellige sahiptirler.

Tasinmazlarda i¢ mekan insaat ozellikleri kiraci firmalar ile mal sahibi firmanin kendi
kullanim ihtiyaglanina gére sekillenmistir. Otopark katlarinda zeminler sertlestirilmis beton,
tavanlar siva lizeri boyali ve aydinlatma floresan armatiirdiir. Normal katlarda ise zeminler
mermer ve granit kapl, tavanlar metal, algipan ve asma tavan, aydinlatma spot ve dekoratif
armatirlerdir. Teknik alanlarda ise zeminler karo mozaik kapli, tavanlar siva lizeri boyali ve
aydinlatma spot armatirdir. Tim tasinmazlarin dogramalari aliminyum cam cephe
dogramadir.

5.5. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALizZi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karh olan en ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamim, bir
varligin mevcut kullamminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katiimasimin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu taginmaziarin konumlar, buyiiklikleri,
mimari 6zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumlar dikkate alindiginda en verimli ve en iyi
kullanim seklinin her bir bagimsiz bolimiin tapudaki kendi niteligi olan “aligveris merkezi”
olacadi goris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILIiSKIN ANALIZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM

Tirkiye Ekonomisi, 2017 yilinin birinci geyrek déneminde beklentilerin Gizerine gikarak %5

oraninda biylime gdéstermistir. S6z konusu blylime 2017 yilinin timi igin iyimser blyilime
beklentisini desteklemistir. 2010 - 2016 dénemindeki birinci geyreklerle karsilastirildiginda
2017 birinci geyrek bilyiimesi beklentilerin (izerinde olsa da, bu dénemki ortalamalarin altinda
gerceklesmistir.
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Gayrisafi Yurtici Hasila’nin (GSYH) 2017 birinci geyredinde gecen senenin ayni dénemine
gbre ABD Dolari bazinda %8.8 oraminda distidl hesaplanmistir. Bu gelisme Tirk Lirasinin
Amerikan Dolar karsisinda %25 deder kaybetmesi belirleyici oldu. Sonug olarak GSYH, 840
milyar Amerikan Dolan diizeyinde geriledi. Kisi basina disen milli gelirse yaklasik 10.600
Amerikan Dolar ile 2010 yilindaki diizeyinde gergeklesti.

2017 birinci geyrek dénemindeki beklentilerinin {izerinde olan blylimede, yatirm
harcamalarindaki toparlanma rol oynadi. Yatinm harcamalarinin alt kollar incelendiginde,
zincirlenmis hacim indeksine gére yilin birinci geyreginde ingaat yatinmlarinin yilik bazda %10
arttig tespit edildi.

Mayis 2017'de gerceklesen Fransa’daki Cumhurbaskanlidi segcimini Macron’un kazanmasi
sonucunun ardindan Avrupa Birligi'nin gelecedine iliskin endiselerin azalmasiyla birlikte Euro
Alani'nda ekonomik biliylimeye iliskin olumlu beklentiler glglenmigtir. S6z konusu olumiu
kiresel iyilesmeye karsihk Trump sonrasi ABD’de artan siyasi tansiyon ve FED’in faiz
artinmlarina iliskin beklentilerin piyasalarda belirsizlik yarattigt gorildd.

6.1.1. GSYH BUYUME ORANI
2016 icin GSYH biliylime orani; 2009'dan bu yana en diisiik seviye olan %2.9 olarak
agtklanmigtir. Ancak IMF'nin Ekim 2017'de yayimladigi Diinya Ekonomik GOriinim Raporu,
Turkiye’'nin 2017'de 6nemli bir biiylime orani (%5.1) yakalayacagini 6ngérmektedir.
GSYH Blyime Oranlari

Kaynak: IMF, TUiK, TCMB, Ekonomi Bakanhg)
6.1.2. ENFLASYON

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan hazirlanan Enflasyon Raporu
2017- IIT'e gbre, TL'nin ddviz sepetine karsi yaklasik %25 deger kaybetmesi, arz kosullarinin
yol agtigi gida fiyatlan artislan, artan petrol fiyatlari ve daha 6nceki vergi diizenlemeleri
nedeniyle tiketici enflasyonu Aralik ayindan itibaren yiikselis egilimi géstermistir.
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Kaynak: IMF, TUIK, TCMB, Ekonomi Bakanhd
6.1.3. POLITIKA FAizi

Para Politikast Kurulu, Haziran 2017 toplantisinda faizini %8 oraninda sabit tuttugunu
agiklamigtir. Politika faizi, Kasim 2016 yilinda yapilan toplantida %7,5ten %8’e yiikseltildi.
Kurul, Haziran toplantisinda %9.25 olan faiz koridorunun st bandi ve %7.25 olan alt bandinda
degisiklik yapmadi. Geg likitide penceresi faiz oraninda %12.25 olarak acildi. Kurul tarafindan
yapilan agiklamada, son aylarda yasanan maliyet yénli gelismeler ve gida fiyatlarinda
beklenen kismi diizeltmenin sinirlayici etkisi oldugu belirtilmigti. Bu etkiye ragmen
enflasyonun bulundugu yiliksek seviyeler fiyatlama davraniglarina dair risk olusturdugu, bunun

uzerine Kurul’un siki para politikasi koruma karari verdigini beyan etmistir.

Politika Faizi (Haftalik Repo)
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Kaynak: TCMB
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6.1.4. DOViz KURLARI

Turk Lirasi 2016 yihnin ilk yansinda daha istikrarh bir gérinim sergilemistir; fakat
Temmuz ayindaki darbe girisimi yilin ikinci yarisinda Tirk Lirasinin degerini olumsuz yénde
etkileyen ilk faktdér olmustur. 23 Eylil'de agiklanan Moody's’in Tarkiye'nin kredi notunu
dustrme kararinin ardindan ise Turk Lirasinda keskin diisis ediliminin basladigi gérilmektedir.
Donald Trump’in segim zaferi, FED'in Aralik ayinda gergeklestirdigi faiz artirimi, TCMB'nin
bagimsizhiginin sorgulanmasi, enerji fiyatlarinin yikselmesi ve anayasa dedisikligine iliskin
miizakere sireci ile Tirkiye igin bir ic giivenlik meselesi haline gelen bélgesel krizler, 2016
yihnin dérdinci geyreginde Tirk Lirasi lzerindeki asadi yonli baskinin baslica nedenleri
arasinda yer almaktadir.

Ayhk ortalama doviz kuru bazinda Turk Lirasi, Araltk 2015 ile Aralik 2016 déneminde Euro
(EUR) karsisinda %16, Amerikan Dolan (USD) karsisinda ise %20 oraninda deder kaybetmistir.
2017 yihnda Turk Lirasinin yénlinl belirleyecek unsurlar; anayasa referandumunu, erken segim
olasihigini, bdlgesel ve yerel giivenlik konularina iligkin endiseleri kapsayan siyasi gindem
maddeleri ile FED'in yil boyunca alacad! faiz kararlar, TCMB’nin piyasaya miidahaleleri, zayif
ekonomik veriler gibi kiiresel ve yerel ekonomik giindem maddeleri olarak siralanabilir.

Doéviz Kurlari (Aylik Ortalama)
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=== D6viz Kuru (TL/USD) == DOviz Kuru (TL/EUROQ)

Kaynak: TCMB
6.1.5. TUKETICI GUVENI

Tliketici Glven Endeksi, tliketicilerin gelecek 12 aylik sliregte genel ekonomik gériinim,
hane halk: finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. 2016 yihnin
Aralik ayinda endeks, dérdiincli geyrekte artan ekonomik ve siyasi belirsizliklerin etkisiyle,
Ekim 2015'ten bu yana en diisiik seviye olan 63,4 olarak dicllmdistir.
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6.1.6. KONUT PIYASASI

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i Dernedi'nin (GYODER) yayinlamis oldugu
“Tirkiye Gayrimenkul Sektérii 2017 3. Ceyrek Raporu”na gére; 2017 vili ilk ceyreginde nihai
tiketiciye saglanan tegviklerle birlikte konut satiglarinda bir hareketlilik gézlenmistir. 2017 yili
Mart ay! ortasinda binde 20’den binde 15’e diisiirlilen tapu harc uygulamasinin Eyliil ayl sonu
itibariyla son bulmasi ve siirenin uzatilmamasi tapu tescillerinde énemli bir hareketlilije sebep
olmustur. Bu hareketlilik ile birlikte 2017 yili 3. geyredi bir énceki ceyreje gore %14,5, bir
onceki yilin ayni dénemine gére yaklasik %10 oraninda bir bilyiime yakalamistir,

Ilk kez satilan konutlarda, 3. ceyrek itibariyla 2. ceyrede gore %20’lik bir artis, ikinci el
satiglarda ise %1,4 seviyesinde daralma s6z konusu oldu. Ipotekli satislardaki azalma trendi ile
birlikte degerlendirdigimizde 3. geyrekte konut piyasasinin ipotekli olmayan ilk el satislara
ybnelmis oldugu sdylenebilir. 2017 ilk yanyllinda gériilen yeni konut satislarindaki
yavaslamanin 3. geyrek ile birlikte tekrar pozitif bir seyir izledigi s6ylenebilir. Ancak bu seyirde
agirhkh olarak tapu harg indiriminden yararlanmak iizere yapilan satislarin etkili oldugu
disiniilmektedir.

TCMB verilerine gbre; 2017 yili 2. geyredi ile birlikte konut fiyat endeks artisinin
yavaslama trendine gectigi ve 3. ¢eyrekte de bu durumun artarak devam ettidi gériilmistir.
Nisan ayinda %13,13 olan konut fiyat endeksi yillk artisi Ajustos ayinda %11,31'e kadar
gerilemistir. Bagka bir deyisle, konut fiyatlarindaki artis yavaglamistir. Konut fiyatlarindaki
artisin yavaglama trendinde olmasinin yatinm amagh yapilan konut satiglarinda motivasyonu
kaybettirici etki yaptigi séylenebilir.

Yabanciya konut satiglan ise 2. geyrede goére yaklasik %6, 2016 yilinin ayni dénemine
gore yaklagik %47 artis ile 5.646 adet seviyesinde gergeklesmistir. 3. ceyrekte, Suudi
Arabistan ve Irak vatandaslarina yapilan konut satislarinin yabanciya konut satiglarindaki pay!
yaklagik %31 olarak gergeklesmistir. Yabaciya konut satislarinda uygulanan vergi muafiyeti ve
vatandaglik izni gibi tegviklerin etkisi oldugu disintilmektedir.

2017 3. geyrek konut satis istatistiklerine bakildifinda verilerin oldukca olumlu geldigi
gérinmektedir. Ipotekli satislarda énemli bir ivme kaybi bu ceyrekte gézlenirken, toplam satis
rakamlarinin bu denli yiliksek gergeklesmesinde en 6nemli nedeninin tapu harclarindaki
indirimden yararlanma motivasyonu oldugu disinilmektedir.

6.2. TURKIYE PERAKENDE PAZARI VE ALISVERIS MERKEZLERI

Aligverig Merkezleri ve Yatinmecilan Dernegi ile Akademetre Research Company tarafindan
ortaklaga olusturulan AVM Endeksi‘nin Ekim ayi sonuglarina gére; ciro endeksi, 2017 Ekim
déneminde bir 6nceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ylizde 16,2 oraninda artis kaydederek
237 puana ulasmistir.

En son .06 Aralik 2017 tarihinde gilincellenen Tiirkiye Geneli Ciro Endeksi tablosu
asadidaki gibidir.

S
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AVM’lerde kiralanabilir alan (m?2) basina diisen cirolar Ekim 2017’de Istanbul’da
1.055,-TL, Anadolu‘da 803,-TL olarak gergeklesirken, Tirkiye geneli metre kare verimliligi ise
904,-TL'ye yiikselmistir,

En son 06 Aralik 2017 tarihinde giincellenen Ciro Verimlilik Endeksi tablosu asagidaki
gibidir.
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Kategoriler bazinda en yliksek ciro artisi EkKim ayinda diger alanlar (yapt market, mobilya,
ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hobi, petshop,
terzi ve ayakkabi tamir servisleri, déviz bilirosu, kuru temizleme, eczane vb.) kategorisinde
yasanmis ve gectigimiz yihin ayni dénemine goére yiizde 18,3'lik artis kaydetmistir. Gectigimiz
yiin Ekim ayi ile kargilagtinldiginda AVM’lerdeki teknoloji kategori cirolan yilizde 17,1, giyim
kategori cirolan ylizde 17, yiyecek igecek kategori cirolan yilzde 13,1, ayakkabi kategori
cirolan ylizde 11,1 ve hipermarket kategori cirolan ylizde 9,3 artis géstermistir.

En son 06 Aralik 2017 tarihinde gilincellenen Kategoriler Bazinda Ciro Endeksi tablosu
asadidaki gibidir.

EX R R XX X

%8 ¢ La 33—

0 ¢

e

Gene! Digar Teknoloji Giyim vigecekigecek Ayaika Hipermarket

Wiy id Wik 19 WEkt 16 @7

19
71 U/, RAPOR NO: 2017/0ZAKGYO/005



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

En son 06 Aralik 2017 tarihinde giincellenen Ziyaret Sayisi Endeksi tablosu asadidaki
gibidir.
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Ekim 2017 verileri bir 6nceki dénemin ayni ayi ile karsilagtinldiginda ise ziyaret sayisi
endeksinde ytlizde 1'lik bir azalis oldugu ortaya gikmistir.

Uluslararasi Aligveris Merkezleri Konseyi tarafindan olusturulan ve Alisveris Merkezleri ve
Perakendeciler Dernegdi tarafindan da kabul gbren ve uygulanan standartlar ve bu standartlara

uygun aligveris merkezleri asagidaki tabloda sunulmaktadir.

ALISVERIS MERKEZLERI STANDARTLARI

S Sy KIRALANABILIR
AVM TiPi BUYUKLUGU ALAN (M2)
COK BUYUK 80.000 ve Ustu
BUYUK 40.000-79.999
GELENEKSEL
ORTA 20.000-39.999
KUCUK 5.000-19.999
PERAKENDE PARKI BUYUK 20.000 ve Usti
PERAKENDE PARKI ORTA 10.000-19.999
PERAKENDE PARKI KUCUK 5.000-9.999
OZELLIKLI
OUTLET 5.000 ve Ustii
TEMALI (EGLENCE ODAKLI) 5.000 ve Ustii
MERKEZ (EGLENCE ODAKLI OLMAYAN) 5.000 ve Usti
20
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Istanbul’da yer alan baz aligveris merkezlerine ait bilgiler asagidaki tabloda

Hzetlenmistir,

MAGAZA  ACILIS TOPLAM KIRALANABILIR STANDARTLARINA
SAYISI _ TARiHi ALAN (m?2) GORE PROJE TiPi

ALISVERIS MERKEZi

Marmara Forum 320 31.03.2011 135.000 Cok genis
Istanbul Cevahir AVM 330 15.10.2005 117.972 Cok genis
Marmara Park 250 18.10.2012 100.000 Cok genis
istinye Park 279 21.09.2007 86.026 Cok genis
Meydan 50 15.08.2007 70.000 Genis
Zorlu Center AVM 185 26.10.2013 66.600 Genis
Tepe Nautilus 117 24.09.2002 51.776 Genis
CarrefourSA igerenkdy 129 01.04.1996 47.250 Genis
Maxi City - Silivri 36 14.07.1998 45.000 Genis
Aqua Florya 140 04.10.2012 45.000 Genig
Galleria 149 14.07.1988 42.974 Genis
M1 Tepe Kartal 42 06.07.2000 41.000 Genig
Profilo AVM 207 09.05.1998 40.800 Genis
Kanyon 160 01.05.2006 40.600 Orta
Nisantag! City’s 126 18.01.2008 36.800 Orta
Palladium 233 25.09.2008 35.809 Orta
Akmerkez 246 18.12.1993 34.600 Orta
Migros Beylikdtizi 105 13.12.1997 33.000 Orta
Metrocity 141 30.04.2003 32.638 Orta
Capitol 158 18.09.1993 31.000 Orta
CarrefourSA Maltepe 106 01.06.2005 30.500 Orta
Sapphire 245 04.03.2011 27.000 Orta
CarrefourSA Bayrampasa 73 01.06.2003 25.030 Orta
Astoria 110 23.01.2008 25.000 Orta
Carousel 117 29.01.1995 24.400 Orta
Beylicium 128 01.06.2006 20.000 Orta
CarrefourSA Haramidere 60 01.10.2001 17.831 Kuglik
MKM 21 24.09.2005 15.000 Kagtik
Atrium 193 12.08.1989 11.232 Kiguk
Atirus 80 17.12.2005 11.000 Kiigtik
Maxi City Istinye 19 11.09.2003 11.000 Kaglik
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6.3. BOLGE ANALizi
6.3.1. ATASEHIR iLCESI

Atasehir, Istanbul'un Anadolu yakasinda bulunan bir ilgedir. 2008 yiinda Kadikdy,
Umraniye ve Uskiidar'dan bazi mahallelerin icine katiimasiyla ilce statiisii kazanmustir,
Giineybatidan Kadikéy, batidan Uskiidar, kuzeyden Umraniye, dogudan Sancaktepe ve
glineydogudan Maltepe ilgeleriyle gevrilidir.

Ingaat sirketlerinin Atasehir'in bati tarafindaki arazilerin uygunlugundan dolay! konut ve
ofis projelerini bu bdlgede gergeklestirmesiyle Bati Atasehir kavrami ortaya gikmistir. Varyap
Meridian, Uphill Court gibi yapilar ilgenin bati kisminda bulunmaktadir. Ayrica 2012 yilinda
kurulan Ulker Sports Arena da Bati Atagehir'de yer almaktadir.

Ilceye adini vermis olan Atasehir bélgesinin Gzerinde vyiikseldigi arazi, 1912 yilinda
Karaman Ciftligi adi ile bilinen 6.500 donlimlik bir alanmt kapsamaktaydi. Karaman Ciftligi
arazisi, Cumhuriyet'in ilanindan sonra Maliye hazinesine devredildi. Maliye hazinesinin 1978
yllinda satisa gikardigi araziyi Terciiman gazetesinin sahibi Kemal Ilicak ve is adami Alim
Kantarci satin aldilar.

1983 yilinda, Ilicak ve Kantarci'nin Karaman Ciftligi olarak bilinen 6.500 déniimliik arazi
icin hazirladiklar Isotag Yenikent isimli 50.000 konutluk proje, yerlesim merkezlerine uzak ve
Utopik oldugu gerekgesiyle talep gérmedi. O yillarda gektigi kredileri geri 6deyemeyen Ilicak ve
ortaklari, ipotekli olan arazinin miulkiyet hakkini da Yapi Kredi Bankasi'na birakmis oldu. Ote
yandan Maliye Hazinesi ise %21'lik payinin tamamini yine bir kamu bankas! olan Anadolu
Bankasina devretti. 8 Ocak 1988 tarihinde Anadolu Bankasi, TUrkiye Emlak Kredi Bankasi ile
birlesti ve bankanin yeni adi "Tirkiye Emlak Bankas!" oldu. Banka, Yapi Kredi Bankasi'nin
elindeki kalan arazi hisselerinin tiimini satin alarak, Karaman Ciftligi'nin tek sahibi oldu.

1988'de acilan Fatih Sultan Mehmet Képrisi'niin baglanti yollarinin bugiinkii Atasehir-
Kozyatag: bolgesinden gegmesiyle bu bdlge Anadolu yakasinin hem prestijli bir konut bélgesi
hem de tercih edilir bir is merkezi haline geldi. Emlak Bankasi o dénemdeki konut gelistirme
projeleri kapsaminda, ilk énce ismini "Anatepe uydu kenti" olarak belirledigi bu arazinin 1800
déntmlik kismini Eska, Tekfen, Eltes ve Baytur isimli insaat sirketlerine etap etap insa ettirdi.
1993 yilinda Atagehir Konutlari'nmn ilk etabi satisa ¢ikarildi.

1999 yihinda yasanan Marmara Depremi'nden sonra Bagdat Caddesi ve c¢evresinde
yagsayan ve givenli olmayan binalarda oturduklarini disinen orta-ist gelir grubundaki
insanlarin bir kismi Kozyatagi-Atasehir bdlgesindeki yeni konut projelerini tercih etmeye
basladilar.

2000'li yillara girerken Alarko ingaatin da faaliyetleriyle gelisen bélgenin kontrolii TOKI'ye
devrediidi. 2002 yilindan sonra O-2 Otoyolu'nun bati tarafinda kalan 2.800 donumiiik kisminda
da Teknik Yapi, Varyap, Agaoglu gibi ingaat sirketlerinin uygulamasina sunan TOKI Tirk emlak
sektériine Bati Atagehir kavramini da kazandirmig oldular.
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Giderek artan niifusa paralel olarak 1990'li yillardan itibaren Kadikdy Ilcesi'nin D-
100 karayolunun kuzeyindeki mahallelerinin ayr bir ilge olmasi glindeme gelmigstir. Atasehir
licesi 6 Mart 2008'de TBMM'de kabul edilen "Biyiiksehir Belediyesi Sinirlan icerisinde ilge
Kurulmast ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun"la kuruldu. Baslangicta
Erengazi olarak digtinilen ilgenin adi, halktan da gelen talepler dogrultusunda son dakikada
Atasehir olarak degistirilirdi. Diizenlemeye gére Uskiidar'a bagh tic (Ornek, Esatpasa ve Fetih),
Kadikdy'e badl yedi (Atatirk, Barbaros, Igerenkdy, Indnil, Kayisdagi, Kigukbakkalkdy,
Yenisahra), Umraniye'ye bagh iig, Kartal'a (Samandira) bagli bir mahallenin birlesmesiyle
kurulan Atasehir Iicesi'nin belediye tegkilati 2009 yerel secimlerinden sonra olusturuldu.

Atagehir sinirlan igerisinde Bulvar 216, Palladium, Optimum, Brandium, Novada ve
Carrefour gibi bircok aligveris merkezini barindirmaktadir. Atagehir'de Atagehir bulvari boyunca
birgok kafe, restoran, banka, market ve baska isletmeler bulunmaktadir.

Atasehir'de ulasim adi ok gelismistir. 0O-2 ve 0-4 otoyollarinin kesisiminde bulunan
Atagehir'den iki kopriiye de ulasim cok rahattir. Ayrica Kadikéy'den Atasehir'e iETT hatlan
yolcu tagimaktadir. Uskiidar'a karsilikli minibls hatti ile Taksim'e dolmus seferleri vardir. Bir
baska 6nemli ulagim araci ise ilgenin giineyinde yer alan Kadikdy-Kartal Metrosu'nun Kozyatadi
duradidir. Atasehir'e bagh olan Ornek ve Esatpasa mahallerinden Kadikéy'e karsihikh gece
01.00'e kadar minibls vardir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina goére niifusu 422.513 kisidir.

6.4. PIYASA BILGILERI
6.4.1. KIRALIK DUKKANLAR
Taginmazlarin konumlandig bélgede bulunan kiralik isyerlerine ait bilgiler asagidaki
tabloda belirtilmistir.
1) Tasinmazlara yakin konumda, Sarphan Finanspark binasinin 1. katinda yer alan
214 m2 eklentili brit kullamm alanina sahip ditkkan ayhk 26.000,-TL bedelle
kiraliktir. (Aylik m2 birim kira fiyati ~ 121,50 TL)
flgili Tel: 0 (216) 999 78 28

2) Taginmazlara yakin konumda, Meridian Business binasinin zemin katinda yer alan
260 m2 eklentili brit kullanom alanina sahip dikkan ayhk 28.000,-TL bedelle
kiraliktir. (Aylik m2 birim kira fiyati ~ 107,70 TL)
Iigili Tel: 0 (216) 688 71 70

3) Tasinmazlara yakin konumda, Meridian Business binasinin zemin katinda yer alan
320 m2 eklentili brit kullanim alanina sahip dikkan ayhk 30.000,-TL bedelle
kiraliktir. (Aylik m2 birim kira fiyati ~ 93,75 TL)
Tlgili Tel: 0 (216) 688 71 70

4) Taginmazlara yakin konumda, Sarphan Finanspark binasinin zemin katinda yer alan
317 m2 eklentili brit kullanim alanina sahip dikkan aylik 40.000,-TL bedelle
kirahktir. (Aylik m2 birim kira fiyati ~ 126,20 TL)
Iigili Tel: 0 (216) 455 60 65
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5) Tasinmazlara yakin konumda, Nida Kule binasinin zemin katinda yer alan 265 m?2
eklentili brit kullanim alanina sahip dikkan aylik 25.000,-TL bedelle kiraliktir. (Aylik
m2 birim kira fiyati ~ 94,35 TL)

Ilgili Tel: 0 (216) 455 60 65

6) Tasinmazlara yakin konumda, Sarphan Finanspark binasinin zemin katinda yer alan
410 m?2 eklentili brit kullanim alanina sahip dikkan ayhk 35.000,-TL bedelle
kiraliktir. (Aylik m2 birim kira fiyati ~ 85,35 TL)
figili Tel: 0 (216) 504 10 54

6.5. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktorler:

e Merkezi konumlari,

Ulasim rahathdi,

¢ Reklam kabiliyeti,

e Miisteri celbi,

e Cevrenin ylksek ticari potansiyeli,

o Bodlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktor:

e Dobviz kurlarindaki agirn dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmig

olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan ii¢ yaklasim de§erlemede kullanilan
temel yaklagimiardir. Bunlarnin timui, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari asadidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aymi veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla kargilagtilmas: suretiyle gésterge nitelijindeki dederin belirlendigi
yaklasim ifade eder.

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

¢ Degerleme konusu varhidin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,
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o Degerleme konusu varligin veya buna dnemli élgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gormesi,

e Onemli élgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glncel gdzlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sb6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§i asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh agirhk verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarnin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gbsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirhklandirlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli élglide benzer varhklara iliskin islemlerin,

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

e Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, kargilastinlabilir varliklarin
dederleme konusu varlkla onemli ve/veya anlamli farkhliklarinin, dolayisiyla da
siibjektif dlizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gilncel iglemlere ydnelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaal, zorunlu satig igeren islemler vb.),

e Varligin degerini etkileyen dnemli unsurun varligin yeniden iiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere dénlstirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhgin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkii dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima énemli ve/veya anlami agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle dederi etkileyen ¢ok 6nemli bir

unsur olmasi,

o Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukanida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmast ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sz konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
o6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlann uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agiriklandirilip
agirhiklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:
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» Dederleme konusu varhidin gelir yaratma kabiliyetinin katlimcinin géziyle degeri
etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

» Dederleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

» Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/butgelere ulasamaz),

» Degderleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmast.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil
eder.

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kuifet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degderin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylannin diglimesi suretiyle gésterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

¢ Katilimcilanin dederleme konusu varlikla énemli élglide ayni faydaya sahip bir varhg
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olugturabilmesi ve varh§in, katilimcilarn
degerleme konusu varhgi bir an evvel kullanabilmeleri igin énemli bir prim 6demeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

o Varhdin dogrudan gelir yaratmamasi ve varlidin kendine 6zgii niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

¢ Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirhk verilebilir. Maliyet yaklagiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin difer yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve malivet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirhklandinhp adirliklandinlamayacagini  dikkate almasi gerekli
goriimektedir:
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e Katilmcilanin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay diisiindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6éniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

o Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi igletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

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

Kismen tamamlanmig bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gecen
sureye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve
katiimcilarin, varligin, tamamlandigindaki dederinden varhigi tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kar ve riske gdre yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine

iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlan
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlani ve Yontemieri 10.4. maddesinde; “Degerleme
galigmasinda yer alan bilgiler ve gartlar dikkate alindifinda, ézellikle tek bir ydntemin
dogruluguna ve giivenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla dederleme ydntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payl hesabinda farkl hesaplarin kullanilmasi
sebebiyle bu tir gayrimenkullerde (daire, diikkan, ofis vs.) maliyet yaklasimi her zaman g¢ok
saglikh sonuglar vermemektedir. Ayrica bélgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve
rapora konu taginmazin ana yapi igerisinde bulunan badimsiz béliim olmasi nedeniyle
degerlemede maliyet yaklasimi yéntemi kullaniimayacaktir.

Dederlemeye konu gayrimenkuller bir bitin halinde bir alisveris merkezini
olusturmaktadir. Piyasada yapilan arastirmalarda tasinmazlarin olugturdugu alisveris merkezine
emsal tegkil edebilecek biyikliikte bir aligveris merkezi emsali bulunmadidindan tasinmazlarin
bir biitlin halindeki degerinin tespitinde pazar yaklasimi ydontemi kullanilmamustir.

Degerlemeye konu taginmazlar gelir elde etmekte olup, bir biitiin halinde alisveris
merkezini olusturmaktadir. Halihazirda gelir elde eden bir miilk oldugundan tasinmazlarin bir
bitln halindeki pazar degerinin tespitinde gelir yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.
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8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPIiTi

8.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi yéntemi iki temel yéntemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklagimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklagimi ydntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
dénustiirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu dénlisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdélerek veya bunu uygun bir gelir faktériyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklagimi yéntemi, miilklerin dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecege yénelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kullanilir,

Getiri indirgeme yaklasimi yéntemi ise; gelecekteki yararlann uygun bir getiri orani
uygulayarak bugiinkii deder géstergesine dénistiiriimesi igin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miulkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) ydntemi, gelir indirgemenin en &nemli
drnedidir. Indirgenmis nakit akig! analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirieri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deger'dir.

Degerlemede “Net Bugiinkii Deger”in tespitine yonelik bir calisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkuliin dederinin gelecek vyillarda lretece§i serbest nakit akimlarinin
buginki degerlerinin toplamina esit olacagini 6ngérialir. Gelir indirgeme yaklasimi yénteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net buglinkii degeri 10 vyillik sire¢ igerisinde
hesaplanmigtir. Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve
gayrimenkullin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve
gayrimenkullerin toplam degeri hesaplanmistir. Bu toplam deger, taginmazlarin mevcut piyasa
kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

8.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

e Degerlemeye konu tasinmazlanin kiralamaya esas eklentili briit alanlari toplami
23.697 m2dir.

e Genel olarak tim AVM kira fiyatlari; uzun vadeli kiralamalara, birden fazla magaza kiralayan
firmalara, birlestirilerek kullanilan biiylik magazalara, capa kiraci (aligveris merkezlerindeki
ana kiracl) firmalara ve sektérel kiralamalara goére blylk degisiklik gostermektedir. Bu
nedenle AVM'ler kendi iglerinde birbirleri ile uyusmayan gok farkli bir kiralama stratejisi ile
kiralanmaktadir.

o Ozak GYO A.S. yetkililerinden edinilen giincel tarihli kira gelir tablolarinda; alisveris merkezi
biinyesindeki diitkkanlarin m? birim pazar kira geliri ile yakin bélgede bulunan diikkan
emsalleri géz 6nilinde bulundurularak dedgerlemeye konu aligveris merkezinin kiralanabilir
alani  igin ortalama m? birim kira dederi hesaplanmigtir. Kira degderlemesinin
hesaplanmasinda otopark ve sinema alaninin da mevcut kira stzlesmeleri g6z 6niinde
bulundurularak ortalama aylik m? birim kira dederi 6ngorilmustir.
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e Emsaller; konum, mimari ozellik, insaat kalitesi ve biytiklik gibi kriterler dahilinde
kargilagtinlmis m? birim aylik pazar kira dederi hesaplanmistir. Bu deder degerlemeye konu
tiim bagimsiz bélimlerin yaklagik 11.846 m? alanli C Blok, 1 no’lu ézel otopark niteligindeki
badimsiz bélim harig toplam alaninin ortalama m? birim degderi olarak baz alinmistir.

AYLIK PAZAR KIRA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

. . N . Eklentili

Emsaller M2($:_\Sat' Konum Iglsi:easti glz':I?ill-(l Brgat'rl-l\(llan Biiyiikliik Papz:;:'k

Emsal 1 121,50 30% 0% 15% -20% 0% -10% 139,70

Emsal 2 107,70 40% 0% 15% -20% 0% -10% 134,60

Emsal 3 93,75 60% 0% 15% -20% 0% -10% 135,95

Emsal 4 126,20 25% 0% 15% -20% 0% -10% 138,80

Emsal 5 94,35 50% 0% 15% -20% 0% -10% 127,35

Emsal 6 85,35 60% 0% 15% -20% 0% -10% 123,75
Ortalama | 133,00

» Degerleme slireci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
taginmazlarin konumlari, bly{ikliikleri, mimari 6zellikleri ve ingaat kaliteleri dikkate alinarak
takdir olunan arsa paylari dahil ortalama m? birim pazar dederi ile toplam pazar dederi

asagidaki tabloda sunulmustur.

C BLOK 1 NO’'LU BAGIMSIZ BOLUM HARIC DUKKANLARIN AYLIK PAZAR KiRA DEGERI
TOPLAM BAGIMSIZ ORTALAMA M2 YUVARLATILMIS

BOLUM SAYISI TOPL?I\“:Z‘)‘LANI _BIRIM PAZAR  TOPLAM AYLIK PAZAR
(A, B ve C Bloklarda) KIRA DEGERI (TL)  KIRA DEGERI (TL)
42 Adet 11.846 133 1.575.000

C Blok, 1 no'lu bagimsiz bolimin kira degerlemesinin hesaplanmasinda mevcut kira
sozlegmesi géz éniinde bulundurularak ortalama aylik m? birim kira degeri éngérilmistir.

C BLOK 1 NO’LU BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK PAZAR KIiRA DEGERI
ORTALAMA M2 YUVARLATILMIS
BIRIM PAZAR TOPLAM AYLIK PAZAR

KiRA DEGERI (TL) KiRA DEGERI (TL)

BLOK / BAGIMSIZ TOPLAM ALANI
BOLUM (M2)

CBlok/ 1 11.851 3,15 37.000

» Degerlemeye konu bagimsiz bolimlerin toplam aylik pazar kira dederi ~ 421.000,-USD
(1.612.000,-TL) olarak hesaplanmstir.

e Kira gelirleri haricinde gayrimenkullerden elde edilebilecek diger gelirlerin (ciro gelirleri,
kiosk gelirleri vb.) toplam kira gelirlerinin yaklasik %10'u oraninda olabilece§i
ongorilmastar.

» Igletme giderleri kira gelirleri haricinde aidat seklinde toplandigindan; yOnetim gideri géz
ardi edilmigtir.

e Vergi, gayrimenkul sigortasi ve yenileme fonu gibi giderleri kapsayan sabit giderler toplam
gelirlerin %2'si oraninda olacagi varsayilmistir.

e Ayhk kira gelirinin her yil igin % 4 oraninda artacagi 6ngoriilmustir.

Not: 27.12.2017 guni saat 15:30'da belirlenen gbsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gore
1,-USD = 3,8265 TL'dir.
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» Doluluk orani; Séz konusu AVM 5 yildan az siiredir isletildiginden oturma siireci olarak
doluluk oranlarn belirlenmistir. 2018 yili igin mevcut doluluk orani olan %71, 2019 yih igin
% 80, 2019 yili ve sonrasi igin % 85 olarak kabul edilmistir.

¢ Gelir indirgeme yaklasimi ydnteminde degerleme konusu gayrimenkullerin net bugiinki
degeri 10 yillik siireg icerisinde hesaplanmistir. Risksiz getiri orani, projeksiyon silire bitim
yill esas alinarak belirlenmis olup, 25.03.2027 vadeli USD para cinsinden getiri orani
% 5,07'dir. Pazar riski; kur, ekonomik, politik, jeopolitik, piyasa ve finansal riskler gibi risk
bilesenlerinden olusmaktadir. Rasyonel bir yatinmcinin risk primi olarak risksiz getiri oranina
yakin bir oranda risk primi alacagt kabul edilmis olup, nominal iskonto oraninin yaklasik
% 10,50 olarak alinmasi uygun gérialmiustir.

e Tasinmazlarin toplam degeri; nakit akimlarinin tahmin edildigi agitk tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) dedger ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak lizere
iki kisimdan olugmaktadir. Sirekli ve sabit bilyiime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacadi nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve siirekli artacadi
varsayilir. Siirekli ve sabit biyime modelinde devam eden deger; (Kesin tahmin dénemi
sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Agirhkli ortalama yatirnm maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit bliylime orani) esitlidi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon ddneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itiban ile degerini veren Gordon Bliyiime Modeli'nde kullanilan reel ug biiyiime orani 0 (sifir)
varsayillmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazlarin toplam hasilatinin bugtlinkii finansal degeri
~ 268.815.000,-TL (70.376.525,-USD) olarak bulunmustur.

Not: 27.12.2017 gini saat 15:30'da belirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. alig kuruna gére
1,-UsD = 3,8197 TL'dir.

8.1.3. TESISIN KiRA DEGERI ANALizi

Tesisin 2018 yili kira dederinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi kullaniimigtir.

Raporda "8.1.1. Varsayimlar ve Kabuller” basligi altinda yapilan hesaplamalar neticesinde
tesisin 2018 yili aylik pazar kira dederi igin; 1.612.000,-TL olarak takdir edilmistir.

9. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRiLMESI
9.1. NIHAL DEGER TAKDiRi

Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan

tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde; gelir yaklasimi yontemi kullaniimigtir.
Buna gobre rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi icin; 268.815.000,-TL
(Ikiyiizaltmissekizmilyonsekizyiizonbegbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemesinde,

konumlarina, buyikliiklerine, mimari &zelliklerine, ingaat kalitelerine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére glnimuiz ekonomik kogullan itibariyle takdir olunan taginmazlarin bir

biitlin halindeki toplam pazar degeri asagida tablo halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERI 268.815.000 70.377.000 59.123.000

Not-1: 27.12.2017 glinG saat 15:30'da belirlenen gosterge nitelidindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 3,8265 TL ve 1,-EURO = 4,5467 TLdir.

Not-2: Ekte bulunan indirgenmis nakit akim tablosunda, tasinmazlarin toplam pazar dederi
~ 70.377.000,-USD olarak bulunmustur. Bu nedenle tabloda yer alan taginmazlarin toplam
USD pazar dederinin hesaplanmasinda; “27.12.2017 giini saat 15:30'da belirlenen
goésterge niteligindeki T.C.M.B. alis kuruna gore 1,-USD = 3,8197 TL” olarak alinmistir.

Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar degeri ise 317.201.700,-TL'dir. KDV orani % 18
olarak ahnmistir. )

Tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde GYO
portfoyiinde “binalar” bashdg: altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig
goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (g orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 28 Aralik 2017

(Degerleme tarihi: 22 Arahk 2017)

Saygilarimizla,

Adrsanl N

Alican KOGCALI Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

INA Tablosu

Uydu Gérandsleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Tapu Kayit Ornekleri .

Yap! Ruhsatlari ve Yapi Kullanma Izin Belgeleri

Imar Durumu Yazisi . .

Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkul Igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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