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GAYRIMENKULLERE AIT BIiLGiLER

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

: 01 Ekim 2018 tarih ve 037 kayit no’lu

: 02 Kasim 2018

: 08 Kasim 2018

t 4 is glin(

: 2018/EMLAKGY0O/037

: Tam miilkiyet

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

istinaden taginmazlarin Tirk Lirasi cinsinden pazar
degerlerinin tespitine yénelik hazirlanmistir.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu

Satisa Esas Briit Alani

En Verimli ve En iyi Kullanim:

: Istanbul i,

: Sarphan Finanspark Projesi,

Site Mahallesi, Finans Caddesi, No: 5, A Blok,
25 ve 125 No'lu Bagimsiz Bélumler,
Umraniye / ISTANBUL

Umraniye Ilgesi, Kiglikbakkalkdy
Mahallesi, 3317 ada, 20.714,48 m? ylzélclimli,
5 no'lu parselde kayith “Diikkan” nitelikli A Blok, 25
no’lu bagimsiz bélim ile “Isyeri/Ofis” nitelikli A Blok,
125 no’lu bagimsiz bélim

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

: Taginmaziar lizerinde kisitlayict  bir  takyidat
bulunmamaktadir.

: 1/1000 &lgekli uygulama imar planinda; imar
lejandi:  “T1 Ticaret Alan1”,  Plan notlan:
“Emsal (E): 2,50 ve Hmaks: Serbest”

25 No'lu Badimsiz BoIGM ... 86,76 m2
125 No'lu Bagimsiz B&IGM:.......oovveeeeee 42,38 m2

: Halihazir kullanimlan olan diikkan ve Isyeri/Ofis

olarak kullaniimalarn

TASINMAZLARIN TOPLAM PAZAR DEGER1 (KDV HARIC)

o ]
Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri 3.530.684,-TL J

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)
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1. BOLUM _ RAPOR BiLGiLER}

RAPORU TALEP EDEN : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULLERIN ADRESI : Sarphan Finanspark Projesi,
Site Mahallesi, Finans Caddesi, No: 5, A Blok,
25 ve 125 No'lu Bagimsiz Bélimler,
Umraniye / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMEST 01 Ekim 2018 tarih ve 037 kayit no'lu

DEGERLEME TARiHi 02 Kasim 2018

RAPORUN TARIHi : 08 Kasim 2018
RAPORUN NUMARASI : 2018/EMLAKGYO/037

RAPORUN KONUSU/AMACI : Bu rapor yukarida adresi belirtilen tasinmaziarin Tiirk
Lirasi cinsinden pazar degerinin  tespitine yonelik
hazirlanmistir,

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun Seri VIII, No: 35
saylli “Sermaye Piyasasi Mevzuat Gergevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikumleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1
saylll "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari
ite Uluslararasi Dederleme Standartlars 2017 kapsaminda
hazirlanmistir,

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Ugur AVCI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2.BOLUM  SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BILGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BILGiLER

SIRKETIN UNVANI * Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Gazi Umur Paga Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL

TELEFON NO f +90 (212) 216 18 88

FAKS NO ! +90 (212) 216 19 99

KURULUS TARIHi : 13 Adustos 2014

ODENMIS SERMAYESi : 350.000,-TL

TICARET siciL NO ! 934372

SPK LISANS TARIHi # Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

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

BDDK LISANS TARiHi # Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule badh hak ve
faydalarn degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmigtir.

FAALIYET KONUSU ! Ylrirlukteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi ve
Ozel, gergcek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayall hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye ydnelik
tum raporlan diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarin
sunmak ve problemli durumlarda goris raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGiLER

SIRKETIN UNVANI ¢ Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESi * Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2,
Atagehir/ISTANBUL

TELEFON NO ! +90 (216) 579 15 15

ODENMis SERMAYESi : 3.800.000,-TL

HALKA AGIKLIK ORANI : % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iligkin duzenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayal sermaye plyasas! araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatinm yapmak iizere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GEGCERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
. BEYANI o
3.1. DEGER TANIMI VE GECERLiLiK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi Uzerine; tasinmaziarin Tirk Liras cinsinden pazar dederinin
tespitine ydnelik hazirlanmistir. Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama
bulunmamaktadir.

Pazar Dederi: Bir varlik veya ylkimlaligln, 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 dederieme tarihi itibanyla el
degistirmesinde kullanilmas: gerekli gorilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

¢ Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

* Alici ve satici makul ve mantikis hareket etmektedirler.

» Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

* Gayrimenkuliin satisi icin makul bir siire taninmigtir.

» Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

¢ Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlari Gzerinden gergeklestirilmektedir.

e Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deger; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine

6zgidar.,

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inancglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

* Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gercevesinde dogrudur.

* Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

* Dederleme konusunu olugturan miilkie ilgili olarak giincel veya gelecede déniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya on
yargimiz bulunmamaktadir.

* Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kargr herhangi
kisisel bir cikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir.

¢ Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya Onceden saptanmis sonuglarin  gelistiriimesi ve
bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagli degildir.

» Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir,

* Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. Degerleme galismasinda gérev
alanlarin dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha Onceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

* Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabuli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukimliliga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN |
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

HUKUKI

TANIMI VE

4.1. MULKIYET DURUMU

25 No’'lu Bagimsiz Boliim

Emiak Konut Gayrimenkul

125 No’lu Bagmmsiz Boliim
Emlak

Konut  Gayrimenkul

SAHIBI Yatirnm Ortakhdi A.S. Yatinm Ortakhd) A.S.
L | istanbul istanbul
ILCESi : | Umraniye | Umraniye
MAHALLESI ) : | Kiigtikbakkalkdy Kiiciikbakkalkéy _
MEVKIii Lt - |-
| ADA NO | 1] 3317 3317 ]
| PARSEL NO : |5 5

ANA TASINMAZ

(A)-Blok 20 Katl, (B)-Blok 55
Katli, (C) Blok 12 Katli, D-
Blok 8 Kath, (E)-Blok 8 Katl,

(A)-Blok 20 Katli, (B)-Blok 55
Katli, (C) Blok 12 Katli, D-
Blok 8 Kath, (E)-Blok 8 Katll,

NITELIGI (F)-Blok 6 Kath Betonarme | (F)-Blok 6 Kathh Betonarme
Bina ve Arsasi Bina ve Arsasi

| YOZOLCUMU | 1]20.714,48 m? | 20.714,48 m2

:?f;ﬂsglz SOLUM '+ | Diikkan | Isyeri/Ofis

BLOK NO 1| A A -

KAT NO i | Zemin 4

BAGIMSIZ BOLUM NO | : | 25 125

ARSA PAYI : | 1532/735942 554/735942 )
YEVMIYE NO 1] 28501 o 28501

CiLT NO RE 2

SAHIFE NO 1| 25 | 125 o -
TAPU TARIHI : | 04.10.2016 | 04.10.2016 B

Not: Kat miilkiyetine gecilmistir.

4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

19.10.2018 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligi Tasinmaz Dederleme
Modili Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére taginmazlar
lzerinde miistereken asagidaki notlar bulunmaktadir,

Beyanlar Boliimii:

* KM’'ne gevrilmistir. (09.04.2018 tarih ve 10499 yevmiye no ile)

e Yonetim plant: 26.07.2016 tarihli (04.10.2016 tarih ve 28501 yevmiye no ile)

4.2,2, TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde tasinmazlar lizerinde yer alan
yénetim plami ve kat milkiyeti serhlerinin kisitlayict 6zellikleri bulunmamakta olup,
tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tapu kayitlar incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhgi portféyiinde
“binalar” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

4.3.1. IMAR DURUMU BiLGiLER}

Umraniye Belediyesi imar Midiirligii'nde yapilan incelemelerde degerlemeye konu 3317
ada 5 no’lu parselin 19.06.2012 tasdik tarihli istanbul Finans Merkezi 1/1000 &lgekli Uygulama
Imar Plani'nda “T1 Ticaret Alam” icerisinde kalmaktadir.

Plan notlarina gore yapilasma sartlari asagidaki sekildedir.

= Emsal (E): 2,50

= Hmaks! Serbest

= “T1 Ticaret Alanlan”nda alig-veris merkezi, rezidans, ydnetim merkezi, konaklama

tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret, biiro, is hani,
lokanta, gazino garsi, cok kath madgazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, ézel editim
alanlan, kath otopark, vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye gdére uygulama
yapilacaktir.

- TESISLER] ALANI
L it vt

Not: Emsal (E): Yapinin bitiin katlardaki alanlarn toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve gati katlar ve kapah cikmalar dahil kullanilabilen
biitlin katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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QGAYRIMENKUL DESERLEME

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESi
Umraniye Belediyesi imar Midurldgl argivinde dederleme konusu tasinmazlara ait arsiv
dosyalar icerisinde yapilan incelemelerde tasinmazin konumlandigi bloga ait yapi ruhsat

(tadilat ruhsati) ve yapi kullanma izin belgeleri asagida tablo halinde sunulmustur.
YAPI RUHSATI

S ; Verilis Yapit  insaat _ | e At
Tarihi  NO'SU  Negeni Sinfi Alani (m?) B-B- Nitelidi B.B. Adedi

A |20.08.2015|15/17500 | Tadilat | V-A | 53.131.86 | Ofis ve Isyeri 349

YAPI KULLANMA iziN BELGESI

ey L Nerille | Yapr i dngeat. oo oie s oo
| _ NOEU  Nedeni Sinifi Alani (m2) B-B- Niteligi B.B. Adedi
A [01.03.2018| 17/27347 | Tadilat | V-A |53.131,86 | Ofis ve isyeri | 349

e Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse
Kamu Ihale Kurumu ile Yiiksek Denetleme Kurulu’na gbre kamu kurumudur. T.C.
Bayindirik ve Iskdn Bakanli§i Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Mudarltgii
tarafindan yaziimis olan 19.01.2004 tarih ve 669 sayih yaziya gére Emlak Konut GYQ
A.S. tarafindan yaptinlacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayih imar Kanunun 26.
Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gérevli meslek adamlarinca
ayn ayri Ustlenilecektir. Ayrica tasinmaz igin yapi kullanma izin belgesi alindigindan
yapi denetimle bir iliskileri kalmamistir.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Degerlemeye konu gayrimenkullerin yasal gereklili§i olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu
tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimieri cergevesinde gayrimenkul
yatirnm ortakhgi portféyiinde “binalar” bashg altinda bulunmalarinda herhangi bir

sakinca olmadigi gbriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin milkiyet

durumunda bir degisiklik olmadid tespit edilmistir.

4.4.2. iIMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkulin imar

durumunda herhangi bir degisiklik olmadi§i tespit edilmistir.
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4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKiN BILGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul igin daha é6nce hazrlanan
degerleme raporu bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULE ILISKiN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI
Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Umraniye ilgesi, Site Mahallesi, Finans Caddesi

tzerinde konumliu Sarphan Finanspark Projesi biinyesinde konumiu 5 kapi no’lu A Blok‘un
zemin katindaki 25 no‘lu bagimsiz bélim ile 4. normal katindaki 125 no’lu bagimsiz bdliimdiir.

Taginmazlar, halihazirda bos durumdadirlar.

Taginmaza ulasim igin; Trio Konutlarnin iizerinde konumlandigi Halk Caddesi'ni dik
olarak kesen ve Trio Hillside Tesisleri’nin yanindan uzanan Ihlamur Sokak’ takiben yaklasik 1
km devam edildikten sonra Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi 6niindeki kavsaktan
kuzeydogu istikametinde devam edilerek ulasiimaktadir.

Yakin gevrede; Uphill Court Projesi, Kent Plus Projesi, Agaoglu My World Projesi, Deluxia
Projesi, Eyilipoglu Kresi, Varyap Meridian Projesi ve Ulker Fenerbahge Arena bulunmaktadir,

Tasinmaz, TEM Otoyolu Baglanti Yolu’na 500 m, Trio Hillside Tesisleri’ne 1,5 km, D100
(E-5) Karayolu'na 4 km, Fatih Sultan Mehmet Kopriisii'ne ise yaklagik 15 km mesafede yer
almaktadir.

Bolge, Umraniye Belediyesi sinirlari icerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
T
&
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5.2. BINANIN (A BLOK) TEKNiK VE YAPISAL OZELLIKLERI

YAPI TARZI Betonarme karkas

INSAAT NizAMI Ayrik (Blok)

LIV VR . V-A W \WN i N €Y 75.205,81 m?2

KAT ADEDI 57 (10 Bodrum kat + zemin kat + asma kat + 45 normal kat)

ELEKTRIK Sebeke

JENERATOR Mevcut

DOGALGAZ Mevcut

ASANSOR Mevcut

SU-KANALIZASYON Sebeke

HIDROFOR Mevcut

GUVENLIK Mevcut

YANGIN iHBAR SIiSTEMI Mevcut

YANGIN SONDURME TES. Mevcut

YANGIN MERDIVENI Mevcut

OTOPARK Mevcut

(*) Toplam ingaat alani bilgisi yapi kullanma izin belgesinden temin edilmistir.

5.3. BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL 6ZELLIiKLER}

* Sarphan Finanspark Projesi; A, B, C, D, E ve F Blok olmak tzere toplam 6 blokta 969 adet
bagimsiz béliimden olusmaktadir. Projede A ve C Bloklar ofis; B Blok rezidans; D, E ve F
Bloklar ise biinyesinde diikkanlari barindiran ticaret bloklarn olarak projelendiriimistir.

e B Blok ingaat seviyesi % 100 mertebesindedir.

» Rapor tarihi itibariyle B Blok igin yapi ruhsat: ve yapi kullanma izin belgesi alinmigtir.

e Rapor konusu bagimsiz bdliimlerin Emlak Konut GYO A.S. tarafimiza ibraz edilen kat
irtifakina esas onayli bagimsiz bélim listesinde satisa esas briit alan asagida tablo halinde
sunulmustur. Briit alanlar icerisinde ortak alandan aldigi paylar dahildir.

Satisa Esas Briit m?2
Alani

Kapi

Blok No No

Kullanilis Sekli Bulundugu Kat

Diikkan Zemin

125 Isyeri 4, Normal 1 42,38

e Taginmazlar amacina uygun olarak i¢ mekan tefrisine sahiptirler.

10
A U (i *h RAPOR NO: 2018/EMLAKGYOQ/037



5.4. EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullamim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karli olan en ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabiir. Bu, bir pazar
katiimaisinin varhk icin teklif edecegi fiyat hesaplarken varlik icin planladigr kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazlarin konumlari, buyiklikleri,
mimari 6zellikleri, insaat kalitesi ve meveut durumlan dikkate alindidinda en verimli ve en iyi
kullanim seklinin halihazir kullanimlar olan "diikkan ve isyeri/ofis” olacadi gbériis ve
kanaatindeyiz.

6. BOLUM  PAZAR BiLGILERINE iLiSKiN ANALIZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM
2018 yili Mart ayinda Bulgaristan’in liman kenti Varna’da diizenlenen Avrupa Birligi-

Tarkiye zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tdrkiye tarihindeki ilk bagkanlik segimi olan
Cumhurbagkanhgr ve Milletvekilligi Genel Secimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganiistii
halin kaldinimasi gibi siyasi gelismeler ekonomik goriinimde ana faktér olmaya devam etmig
ve ekonomide 2018 yili ilk yarisinda bekle-gér stratejileri hakim olmustur.

Kiresel biylime 2018 yilinin ilk yarisinda istikrar kazanmis ve gucini korumaya devam
etmistir. ABD ekonomisinde blylime daha istikrarli bir gorinim arz ederken Euro Bolgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik biyiime yilin ilk geyreginde yavaglamis, bu iilkeler icin yil
sonu tahminleri agagr yonli glncellenmistir. Gelismekte olan tlkelerde ise, deger kaybeden
Para birimleri, yiikselen petrol fiyatlar ve dis ticarette kiiresel blgekte artan korumacilik
sOylemleri nedeniyle biiylime gérinimi (lkeler arasinda farkhlagmaktadir. Yiikselen emtia
fiyatlari ve enerji fiyatlarina kargin, tiiketici ve cekirdek enflasyon oranlan kiiresel 6lcekte ihiml
seyretmektedir. Olumlu biilyilime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagl olarak
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hizlandirma
ihtimali bir énceki enflasyon raporu dénemine gore belirgin dlgiide ylikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki ylkselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmustir. Gelismekte olan lkelere yonelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portféy akimlarinda yilin ikinci ceyreginde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da deder kaybi ve oynaklik kaydedilmigtir.

2018 yilinin ikinci ceyreginde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan ulkelerin risk primlerindeki ylikselige ilave olarak, yurt ici belirsizlikler ve cari acik ile
enflasyonda gériilen ylkseligin etkisiyle Tlrkiye'nin ilke risk primi ile déviz kurlarina daire
gostergeler diger gelismekte olan llkelerden olumsuz sekilde ayrismistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci geyrekte bankalarin isletmelere uyguladig kredi standartlar da
sikilagmis; yavaslayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmistir, Boylelikle,
kredilerin biyiime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.
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6.1.1. GSYIiH BUOYUME ORANI

2017 il igin yilik GSYIH biylime orani, beklentilerin gok izerinde %7,4 olarak
agiklanmigtir. Tarkiye'nin bliyiime ivmesi hanehalki tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilartyla devam etmigtir ve 2018 yilinin ilk ceyredine iliskin GSYiH
biyiimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanligi'mn 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yili icin %5,5 bilyiime beklentisi aciklarken, IMF %4,4 ve Dunya Bankasi
%4,5 olarak bitylime oranini ongdrmektedirler.

GSYIH Biyiime Karsilagtirmalari

Ce10

' 5 a
|
\ j ] ' I B

Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gérinim Raporu, Nisan 2018

6.1.2. ENFLASYON

Kasim 2017'de 2003 yilinin ardindan %13'le en yliksek seviyesine ulasan TUFE, 2018
yiuinin ilk ¢eyredinde 6nemli bir diiglis gostererek %10,9'a gerilemistir. Ancak petrol
fiyatlanndaki ve déviz kurlarindaki ylikselisin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gosteren
TUFE, Haziran 2018 itibariyle %15,4 seviyesine ulasmistir,

— -:»1:‘_,‘-_____'_(_(__._ | /"" &
OFE (villik)

mmmn T (JFE (Yi]lik) OFE (villilk)

Kaynak: TUik
6.1.3. DOVizZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtirici para politikasi, cari islemler agiginin
blylimesi ve erken segimin olusturdugu siyasi belirsizligin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda
USD ve Euro karsisinda rekor seviyeye gerilemistir.
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Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETici GUVENI
Tlketici Glven Endeksi, tiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik goriniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarna iliskin beklentilerini élgmektedir. Ocak ayinda
ylkselen ve 72 seviyesine ulasan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolayi disiis

gostermistir.

6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yansinda baskanlik ve milletvekilligi genel segimlerinin yani
sira Tlrk Lirasi'nin zayif gériinimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirima Haziran ayinin sonuna kadar
secimlerin sonucunu beklemis ve yatirim kararlarin ertelemigtir. Alisveris merkezleri, ofisler,
endUstriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli miilk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yanyilinda 2017 yilinin itk yarisina kiyasla hafif bir diisis g6stermistir. Bununla
birlikte séz konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru
bir artis g6zlenmistir.

Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalari aligveris merkezi yatinmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ayl itibariyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yiiksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatinmeilarin temkinli hareket

etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur.
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Ofis piyasasi, yabanci firmalarin Turkiye'ye yonelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir goriinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bosluk oranlarinin gectigimiz birkag yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.,
S6z konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofis piyasasini kiiresel gekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. Istanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki diger lilkelerin
yani sira kiiresel ofis yatinnmcilarina dusik kredi riski ve Euro bazl getiriler sunan gelismis
Avrupa pazarlariyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci yatinmcilarin tercihlerini belirleyen énemli konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta giivenlik ve egitim én plana gikmaktadir. Bununla
birlikte, basta Almanya olmak (izere Euro Bolgesi'ndeki Euro bazli daha yluksek gelir ve getiri
oranlannin yani sira, ézellikle Portekiz'deki esnek 6n sartlar sayesinde, serbest dolagim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmcilarin ilgisini gekmektedir. Yabanc yatirnmaiarnn Tirkiye
emiak piyasasina olan ilgisi son (g yilda énemli bir disis gostermistir. Diger yandan,
gayrimenkul yatinminda ciddi bir yatinm istahi olan yerli yatinmc sayisi da gok yiiksek
goriinmemektedir. Bununla birlikte, finansal kisitlamalarla kargilasan ve kisa vadeli sermaye
gereksinimlerini karsilamak igin portféylerindeki miilkleri satmas; beklenen baz biiyiik sirketler
nedeniyle fiyat seviyesinin daha da dugmesi 6ngérillmektedir. Yabanc sermayenin eksikligi ve
borg finansmaninin pahali olmasi g6z éniine alindidinda; piyasadaki firsatiar| takip eden
yabanci yatinmcilarin yatinm kararini almasi igin fiyat seviyesini dustirmek ve getiri oranin
artirmak disinda bir ¢éziim yakin gelecekte gériinmemektedir

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. UMRANIYE iLCEsi

Umraniye, Istanbul ilinin ilgelerinden biri olup Anadolu Yakasi'nda yer almaktadir. Batidan
Uskiidar, glineyden Atasehir, dogudan Sancaktepe, kuzeydogudan Gekmekdy ve kuzeybatidan
Beykoz iigeleriyle cevrilidir. Iige, 22.000 hektarlik bir yerlesim alamna sahip olup 35 adet
mahalleden olusmaktadir.

TEM Otoyolu’nun kuzeyinde bulunan deviet ormanlan ve su havzalari, yapilasmayi ve
arazi arzint kisitlamaktadir. Bu nedenle nifusun biiyiik gogunlugu ilgenin glineyinde ve TEM
Otoyolu civarinda yerlesmis durumdadir. Umraniye, Istanbul'un en hizli kentlesen ve niifusu
hizla artan bir ilcedir. 1970 yillarin basindan itibaren biyiik gé¢ hareketlerine ve biylime
sonucunda ortaya gikan plansiz yapillasmaya maruz kalmistir,

Ilgede ekonomik olarak kiglik imalat sanayi, konfeksiyon, yedek parca ve adac Uriinleri
Uretimi yapilmaktadir. Kigiik ve orta 6lgekli sanayi bolgeleri ilceyi dinamik kilmaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2017 yih Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 699.901 kisidir.
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6.3. PIYASA BiLGiLER}
6.3.1. SATILIK OFISLER

Tasinmazin konumlandi§i bélgede bulunan satilik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Saprhan Finanspark biinyesinde 4. katta ver alan 75 m? kullanim alani olarak beyan
edilen ofis 1.000.000,-TL bedelle satilhktir. (m2 birim degeri ~ 13.335,-TL)
Iigili tel./Sahibinden: 0539 624 83 17

2) Saprhan Finanspark blinyesinde C Blokta 4. katta yer alan 90 m2 kullanim alanl olarak
beyan edilen ofis 1.200.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim degderi ~ 13.335,-TL)
Iigili tel./Remax Bento: 0532 320 11 09

3) Nidakule Projesi binyesinde 7. katta yer alan 191 m2 kullanim alani olarak beyan
edilen ofis 2.400.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri ~ 12.565,-TL)
Tigili tel./Remax Joker: 0532 492 62 12

4) Varyap Business binyesinde 11. katta yer alan 138 m2 kullanim alanh olarak beyan
edilen ofis 1.570.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri ~ 11.375,-TL)
Ilgili tel./Kule Yatinm ve Danigmanhk: 0533 573 53 73

5) Varyap Business blinyesinde ara katta yer alan 140 m2 kullanim alani olarak beyan
edilen ofis 1.599.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim dederi ~ 11.420,-TL)
Ilgili tel./Kule Yatirim ve Danismanlk: 0533 573 53 73

6.3.2. SATILIK DUKKANLAR

Tasinmazin konumlandigi bélgede bulunan satilik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Saprhan Finanspark biinyesinde zemin katta konumlu 227 m?2 kullanim alanh olarak
beyan edilen diikkan 7.900.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri ~ 34.800,-TL)
Iigili tel.: 0532 283 56 88

2) Saprhan Finanspark blinyesinde zemin katta konumiu 170 m? kullanim alanh olarak
beyan edilen diikkan 5.950.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri ~ 35.000,-TL)
Iigili tel.: 0532 283 56 88

3) Saprhan Finanspark biinyesindeki B Blok’un ara katinda konumlu 70 m2 kullanim alanli
olarak beyan edilen diikkan 1.750.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim dederi ~ 25.000,-TL)
Tigili tel.: 0531 330 51 51

4) Saprhan Finanspark blinyesinde zemin katta konumlu 140 m?2 kullanim alanl olarak
beyan edilen diikkan 3.700.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim dederi ~ 26.430,-TL)
Hgili tel.: 0216 290 32 52

5) Saprhan Finanspark blinyesinde zemin katta konumlu 178 m? kullanim alanl olarak
beyan edilen diikkan 5.500.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim degeri ~ 30.900,-TL)
Iigili tel.: 0216 360 70 80
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6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorier:

e Konumu,

e Ulagim kolayhg,

» Bodlgenin ticari potansiyeli,

e Kat miikiyetine gegilmis olmasi,

* Nitelikli bir proje icerisinde yer almalari,

e Mdgteri celbi ve reklam kabiliyetleri,

* Finans merkezi projesine bagh olarak konumladidi béigeye olan talebin artis
gdstermesi,

e Bodlgenin tamamianmis altyapisi.

Olumsuz faktorier:

e Istanbul Finans Merkezi Projesi kapsaminda devam eden insaat islerinden dolay
kiralama sirasinda meydana gelebilecek zoriuklar,

* Doviz kurlarindaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
ofimasi.

7.BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degderleme yaklasimlarinin uygun ve dedgerlenen varhklannin icerigi ile iligkili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan Ug yaklasim degerlemede kullaniian
temel yaklagimlardir. Bunlarn tumd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimliari asadidaki gibidir.
e Pazar Yaklasimi
* Gelir Yakiagimi
e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI
Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.
Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve by yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gériiimektedir:
e Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmig
olmasi,
* Dederleme konusu varligin veya buna énemli Siglide benzerlik tasiyan varhiklarin aktif
olarak islem gérmesi,
e Onemli Olglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel géziemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda pazar yakiagiminin uygulanmasi ve by yaklasima énemli
ve/veya anlaml adirhk  verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamad g asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve by yaklasima
6nemli ve/veya anlamls agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklegtirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
a§lrllklandlrllamayaca§|n| dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

e Degerleme konusu varhga veya buna dnemli olciide benzer varliklara iligkin islemlerin,

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

e Degderleme konusu varligin veya buna énemli olglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamaklia birlikte islem gérmesi,

e Pazar iglemlerine iliskin bilgi elde edilebilir oimakia birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlami farkhhklarinin, dolayisiyla da
sUbjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Gincel islemlere yénelik bilgilerin giivenilir olmamas; (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji ahicil, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

* Varhgin degerini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden (iretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmas:.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere dénistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima dnemli ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli goriilmektedir:

* Varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir

unsur olmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig agsagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve by yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmas;
halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gOsterge nitelifindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
a§||rI|kland|r|lamayaca§|n| dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

* Degderleme konusu varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

* Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
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» Dederleme konusu varhkla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol glcl
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulagabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

* Degderleme konusu varligin gelir varatmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis oimasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatinmcilann yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gorilmesi teskil
eder,

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir ahcinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler séz konusu olmadikga, belli bir varlk icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yYapmayacad: ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden liretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasr ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

e Katihmalarin degerleme konusu varlikla énemli élciide ayni faydaya sahip bir varhig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin
degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin nemii bir prim 6demeye
razi  olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

¢ Varhdin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

* Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame degeri érneginde oldudu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
o6nemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadig asagidaki ilave durumiarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamii agirhk  verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin uygulanip
uygulanamayacagini  ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirhklandinlip a§lrhklandmlamayacaéml dikkate almasi gerekli
gbriimektedir:

* Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varhgr yeniden olusturmay) disindikleri, ancak

varligin yeniden olugturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya onemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmas,
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* Maliyet yaklasiminin dider yaklasimiara bir Gapraz kontrol araci olarak kullanilmasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadidinin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

* Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlarn son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmas.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varhgin olusturulmasinda gecen
slireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigint) ve
katilimcilarin, varhigin, tamamliandigindaki degerinden varlig tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kar ve riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIiRLENMES]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 saylli "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig” dogrultusunda ‘Sermaye Piyasasi Kuruly Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayill karan ile Uluslararasi Degderleme Standartiar
2017 UDS 105 Dederleme Yaklasimlar ve Yontemlieri 10.4. maddesinde; “Degerleme
Galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, é&zellikie tek bjr yéntemin
dogruluguna ve gavenilirligine yliksek seviyede  itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla dederleme yéntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkl hesaplarin kullaniimas;
sebebiyle bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklagimi her zaman cok
saglikli sonuclar vermemektedir. Ayrica bdlgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve
rapora konu tasinmazin ana yapi igerisinde bulunan bagimsiz béliim olmas; nedeniyle
degerlemede maliyet yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir,

Gelir yaklagimi yontemi; gelecekteki tahminj gelir kazanglarinin guniimizdeki dederini
bulma islemidir. Bu yontemle tasinmazin elde edecegi kira geliri iizerinden belirli bir iskonto
orani ile pazar dederi hesaplanir. Son dénemde Ulkemizde déviz kurlarindaki asir dalgalanma,
ile olusan ekonomik duradanlik neticesinde bélgedeki ticari milklerde yasana bosluk
oraniarinin artmasi neticesinde kira degerlerinde degiskenlik arz etmekte ve gergegi
yansitmamaktadir. Bu hususlar dikkate alinarak degerlemede gelir yaklasimi yéntemi
kullaniimayacaktir.

Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
tasinmazin pazar degerinin tespitinde; pazar yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.

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

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara gikariimis veya satilmig benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamas)
yapildiktan sonra konu tasinmazlar icin m2 birim pazar degeri belirlenmisgtir.
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Taginmazlarin pazar dederlerinin tespitinde; piyasadan bulun
6zellik, ingaat kalitesi ve blykliik gibi

kriterler dahilinde kargilastinlmis,

mevcut data ve bilgilerden faydalanilmstir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALizZi
Degerlemeye konu emsaller; konum, blyiklik, insaat ézellikieri ve pazarlik paylar gibi
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an emsaller; konum, mimari

kriterler dahilinde karsilastiriimis m2 birim pazar degeri hesaplanmistir.

ayrica ofisimizdeki

: Dege
Emsal-1 | 13.33500 | 30% 15% 0% -10% 18.000,00
Emsal-2 | 13.335,00 | 25% 15% 0% -5% 18.000,00
Emsal-3 | 12.565,00 | 30% 25% 0% -5% 18.850,00|
Emsal-4 | 11.375,00 | 30% 25% 0% -5% 17.065,00
Emsal-5 | 11.420,00 | 30% 25% 0% -5% 17.130,00
Ortalama m2 Birim Degeri 17.800,00

- oo : =

> Dedge
Emsal-1 | 34.800,00 0% 15% 0% -15% 34.800,00
Emsal-2 | 35.000,00 0% 15% | 0% -15% 35.000,00
Emsal-3 | 25.000,00 | 15% 0% | 0% -10% 26.250,00
Emsal-4 | 26.430,00 | 15% 15% | 0% -10% 31.715,00
Emsal-5 | 30.900,00 | 0% 15% | 0% | -10% 32.445,00
| Ortalama m? Birim Degeri 32.000,00 |

8.1.2. ULASILAN SONUC
Yapilan piyasa aragtirmalarn, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
Ozellikler g6z 6niinde bulundurularak takdir edilen pazar dederi asadidaki tabloda belirtilmigtir.

D A AR D » »

< L

U =18 L iz : : < L ; of 4K L £
A 25 88,76 32.000 2.776.320
A 1 125 42,38 17.800 754.364
TOPLAM 3.530.684

9. BOLUM ANALiz SONUCLARININ DEGERLENDiRILMESi

9.1. NiHAi DEGER TAKDiRi}
Tek bir ydéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan

taginmazin pazar dederinin tespitinde; pazar yaklasimi kullaniimigtir.

Buna gére; degerlemeye konu bagimsiz bélimin Tirk Liras cinsinden buglinki pazar
degeri igin 3.530.684,-TL (ﬁgmilyonbesyﬂzyotuzbinaltlyiizseksendc'irt Tiirk Lirasi)
kiymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONucC

Rapor iceriginde o6zellikleri belirtilen gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemesinde,

konumlarina, blyukliklerine, mimari ozelliklerine, ingaat kalitelerine, kullanim fonksiyonuna ve
gevrede yapilan piyasa aragtirmalarina gére giinlimiz ekonomik kogullar! itibariyle taginmazin
Tirk Lirasi cinsinden bugiinki pazar degeri asagida tablo halinde sunulmustur.

3.530.684 657.826 573.414

Not: 07.11.01[155:'a belirlenen gésterge n'ite|i§indeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,3672 TL ve 1,-EURO = 6,1573 TL'dir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuat hiikiimleri cercevesinde GYO
portféyiinde “binalar” baghgr altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi
goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, ii¢ orijinal olarak dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 08 Kasim 2018
(Degerleme tarihi: 02 Kasim 2018)

Saygilarimizia,

Batuhan BAS Ugur AVCI
Sehir Plancisi Jeodezi ve Fotogrametri
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumiu Degerleme Uzmani

Ekler;
Uydu Gériniisleri
Fotograflar

Tapu Suretleri

Tapu Kayit Ornekleri

Imar Durum Belgesi

Yapi Ruhsati

Yapt Kullanma izin Belgesi
Vaziyet Plam

Raporu Hazirlayanlan Tanitici Bilgiler
SPK Lisans Belgeleri
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