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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler ¢cergevesinde dogrudur

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1

1.2

1.3

1.4

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet proje nitelikli taginmazin degerleme
tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Ata Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S.
Dikilitas Mah. Emirhan Cad.No: 109 Atakule Balmumcu — Besiktas,34349 istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet projenin, degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

- Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin isbu rapor AGY-1810159 numarali rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

A.Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL
KARAGOZ kontrol eden degerleme uzmani olarak, ve Eren KURT onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak gérev almistir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha o©nceki tarihlerde yapilan
degerleme g¢alismasi bulunmamaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani

Hisse orani
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No

Sayfa No
Tapu Tarihi

145 ADA 52 PARSEL
KIRKLARELI
LULEBURGAZ

KOCASINAN

145

52

4.388,47 m?
1/1

ARSA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

ATA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET]
17619

34

3336

19.11.2015
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- Takyidat Bilgileri

Tapu Muadarligi'nden 26.11.2018 tarihinde alinmis olan tasinmazin milkiyet ve takyidat
bilgilerini gdsteren belge ekte sunulmustur.

Tasinma uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik dénemde; tasinmaz Davut Karaotmarli 2/7, Egemen
Karaotmarli 1/7, ismet Ertiirk Karaotmarli 1/7, Lale Karaotmarl 1/14, Serpil Tuna 3/28, Segil
Kunduraci 3/28, Nesrin Aslan 1/7 adina kayith iken hisselerin tamaminin satisg islemi ile ' Ata
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi' ismine 19.11.2015 tarih ve 17619 yevmiye
numarasi ile tescil edilmigtir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Lileburgaz Belediyesi imar ve Sehircilk Midirligi'nde 01.11.2018 tarihinde yapilan
incelemelerde 11.04.2001 tasdik tarihli 1/2000 Olgekli Merii Uygulama imar Plani'na gére
tasinmaz 'Ticaret Alani'nda kalmakta olup yapilagsma kosullari;

145 ada 52 _no.lu parsel icin;

Ayrik nizam 2 kath H: 10.50 m. Kaks: 0.60 olan " Ticaret " alaninda yer almaktadir.Cekme
mesafeleri nden 5 m, yanlardan 5 m seklindedir.

QY A I
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazin belediye dosya incelemesi belediyenin prosediri geredi fiziksel olarak
yapilamamistir. Ruhsat belgeleri tarafimiza ilgili gérevli tarafindan iletilmis olup mimari onayli
projeler tarafimiza imar mudurlugu yetkilisi tarafindan dijital ortamda sunulmustur. 26.05.2016
tarih ve 105 sayili 6.064 m? alanli “Ofis ve Isyeri” icin yapi ruhsati, 27.11.2017 tarih ve 414
sayili, toplam 6.050 m? alani “Ofis ve Isyeri” igin tadilat ruhsati verilmistir. 26.05.2016 tarih ve
2016/105 6.050 m? alanli “Ofis ve Isyeri” icin hazirlanmis mimari projesi, 20.09.2017 tarihli
tadilat ruhsat projesi bulunmaktadir. Yapi hakkinda herhangi bir olumsuz belge bulunmadigi
sifahi olarak 6grenilmistir.

Tadilat projesine gore kat alanlari asagidaki gibidir:

KATI ALANI
Bodrum Kat 2.610,00 m?
Zemin Kat 1.527,00 m2
Normal Kat 1.768,00 m?
TOPLAM 5.905,00 m?

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Halihazirda parsel Gzerinde insaat faaliyeti baslamis olup degerleme gunu itibari ile devam
ettigi gézlemlenmistir. Parsel zerinde yer alan tasinmaz 1 bodrum kat, zemin kat, 1 normal kat
olarak kaba ingsaati devam etmektedir. Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$.'den alinan fiziki
ilerleme tablosuna gére ve yerinde yapilan tespitlere istinaden binanin ortalama fiziki ilerleme
yuzdesi yaklasik % 70 olarak belirlenmistir.

Tasinmazin Son Ug Yillikk Dénemde imar Planinda Meydana

234 - Gelen Degisiklikler

Son 3 yillik planlar incelendiginde herhangi bir degisiklik olmadid1 géraimustur.

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazin baslangic asamasinda yapi denetim faaliyeti Ergene Yapi Denetim LTD. STi.
tarafindan yuritilmekte iken yapi denetim faaliyetinin Cemal Sormage¢ sorumluluguna gectigi
goérulmastir. Ergene Yapi Denetim yetkilisi Sedat Demir olup adresi Yeni Mah. Sila Sok. Yalgin
Blok No: 1/5 Luleburgaz / Kirklarelidir.

Tadilat ruhsatinda ise yapi denetim firmasi Gnvani "ingaat Miihendisi" olarak tanimlanmis olup

yetkilisi Cemal Sormageg firma posta adresi ise Inénii Mah. Akat Sok. No:13/3 Liileburgaz /
Kirklareli'dir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR ILE iLGILI BILGILER
3.1 - Tanimi
Degerleme konusu tasinmaz; Kirklareli ili, Lilleburgaz ilgesi, Hiirriyet Mahallesi, 145 ada 52

parsel Uzerinde insa edilmekte olan Ata Corner isimli projedir.

Halihazirda parsel Uzerinde insaat faaliyeti devam etmektedir.Ata Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.'den alinan fiziki ilerleme tablosuna gore ve yerinde yapilan tespitlere istinaden
binanin ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik % 70 olarak belirlenmisgtir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz sehrin merkez noktasinda olmamakla birlikte islek bir cadde
Uzerinde yer almaktadir. Murat Hidavendigar Caddesi zerinde yer almaktadir. Yakin gevresi
konut ve ticaret fonksiyonlu gelismistir. Konut yerlesimlerinin azaldigi bir noktada yer almaktadir.
Ana cadde Uzeri zemin katlar ticaret, normal katlar ise konut fonksiyonludur. Dederleme konusu
tasinmazin karsisinda Lileburgaz Otogari ve ayni sirada Kipa Market yer almaktadir.
Tasinmazin cephe oldugu cadde ¢evreyolu niteliginde olup yaya trafiginin st diizeyde olmadigi
g6zlemlenmistir.

Parselin
Konumu

_—

I[‘*fRumelilMesle
TeknikiAnadolulLis

i o
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmaza kent merkezinden toplu tasima araglari ve 6zel araglarla erisim saglanabilmektedir.
Kent merkezinden Edirne Caddesi, istiklal Caddesi, istanbul Caddesi ve Murat Hiidavendigar
Caddesi vasitasi ile ulasilabilmektedir. Degerleme konusu tasinmazin karsisinda yer alan
Lileburgaz Otogari ve ayni sirada bulunan Kipa Market nirengi noktalari olarak gdsterilebilir.

N ED
Pasa Cami®s\ €8

Q  Yandex Haritalarda ag ﬁ,

V. .-'f‘_, : © 000 UTL «CKARS3KC», ©

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

145 ada 52 parsel; 4.388,47 m? yizOlgimlu olup 1/1 hisseli milkiyete sahiptir. Arsa geometrik
form olarak dikddrtgen seklindedir. Parselin Murat Hidavendigar Caddesi'ne yaklasik 56 m
cephesi, parselin bati cephesinden 71 m dogu cephesinden ise yaklasik 77 m. derinligi vardir.
145 ada 52 parsel igin 27.11.2017 tarih ve 414 sayili 6.050 m? alan “Ofis ve isyeri” igin tadilat
ruhsati verilmigtir. ingaat faaliyeti bu ruhsat belgesi ile devam etmektedir. Tasinmazin kaba
insaat sirmektedir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kirklareli ili

Marmara Bolgesinde Trakya Istranca (Yildiz) Daglari ve Ergene Ovasi bolimleri Gzerinde yer
alan hudut ili, kuzeyinde Bulgaristan, kuzey dogusunda Karadeniz, giiney dogusunda istanbul,
gineyinde Tekirdag ve batisinda Edirne ile gevrilidir. YUzolcimi 6.550 kilometrekaredir.
Blyuklik bakimindan 81 il icerisinde 55. siradadir. Bulgaristan’a 180 kilometre kara siniri,
Karadeniz'e 60 kilometre deniz kiyisi bulunmaktadir. Denizden 203 metre ylksekliktedir. Kuzey
ve dogusu daglik ve ormanlik, diger bolimi genelde dizlik arazidir. Bolgede kara iklimi
hakimdir. Kiglari sert ve yagish, yazlari sicak ve kurak geger.

Baslica akarsulari Ergene Nehri, Rezve Deresi, Tekke Deresi, Seytandere, Kocadere,
Biylkdere, Balaban Dere, Papu¢ Dere, Kazan Dere ve Vize Deresidir. Bitki ortisi olarak
ormanlik ve step 6zelligi gostermektedir.

il niifusu, 2017 yil verilerine gére 356.050°diir. Niifus biiylikligi bakimindan diger iller arasinda
53. siradadir. Turkiye nifusu icindeki payr binde 4,4’dir. Toplam hane sayisi 112.477'dir.
Ortalama hane halki bUyukligi 2,9'dur. Nifusun % 70,5'i (248.017) ilge merkezlerinde, % 10,5'i
(36.942) beldelerde, % 19'u (66.725) koylerde yasamaktadir. Tirkiye ortalamasi % 92 olan
sehirlesme orani Kirklareli’'de % 71’dir.

Yilik nifus artis hizi binde 13,5’dir. Son 31 yillik dénemde Kirklareli'nin yillik nifus artis hiz
binde 5,4 olmustur. Nifus yogunlugu 56°dir. Sehir nifusu blyUkliglu bakimindan, ilge merkezi
114.698 olan Lileburgaz basta yer almakta, bu ilcemizi 74.986 nifus ile il Merkezi, 28.466
nufus ile Babaeski izlemektedir. Babaeski, Demirkdy, Kofgaz, Llleburgaz, Pehlivankdy,
Pinarhisar ve Vize olmak Uzere Merkez dahil sekiz ilgesi, 21 belediyesi ve 179 koyl
bulunmaktadir
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4.1.2 - Lileburgaz ilgesi

Luleburgaz Kirklareli ili'nin glineyinde yer almakta olup, dogusunda Tekirdag ilinin Saray ve
Ergene llgeleri, batisinda Kirklareli ili Babaeski Ilgesi, kuzeyinde Kirklareli ili Pinarhisar ilcesi ve
glineyinde ise Tekirdag ilinin Hayrabolu ve Murath ilgeleri ile gevrilmistir. Kirklareli ili’'nin en
biyiik yerlesim yeri olan llgemizin toplam alani (984) km.2 olup, ilce merkezinin denizden
yiksekligi (30) metredir. iklim genel olarak yazlar sicak ve kurak, kiglari ise yagisli ve soguktur.
Genellikle kisin Balkanlardan gelen soguk hava akimlarindan etkilenmektedir. Liileburgaz Ilgesi,
Merkez bucagi dahil (4) belde ve (31) kdy olmak Uzere toplam (35) yerlesim unitesinden
olusmaktadir. Koy ve kasabalar yerlesim durum itibariyle toplu yerlesim halindedir. Mezra, oba,
kom gibi yerlesim birimleri bulunmamaktadir. Mesleklere gére nufusun (%60)1 ¢iftci, (%20)’si
esnaf, (%20)’si ise is¢i, memur ve serbest meslek erbabindan olugsmaktadir.

iige merkezinde okuma yazma orani (% 99,9)'dir. ilgede Halk Egitim Merkezi Mudurliiginden
alinan bilgiler dogrultusunda 198 kisinin okuma yazma bilmedigi belirlenmistir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli diisiis yasadigi, biyiime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoriin buyimesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gdézlenen olumlu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmusttr. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektdr yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayl dusis yéninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dugmustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz dederlerinde yukselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gérilmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldiga gézlemlenmigtir.
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2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Tlrkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak diinyayl etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagl olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandidi gortlmusgtur.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyiime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki blyiime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nct geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbagkanligi secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdor segim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son c¢eyreginde
Ortadogu'da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Ulkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmastr.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gériimustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin &zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gostermistir. Yine 2017 yihinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yil ile paralel olarak
gittigi gézlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci ¢eyreginde yasanan kuresel ekonomideki hizli
degisim ve gectigimiz gunlerde yapilan genel secimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan tlke
para birimleri karsisinda deger kazanmasi, uUlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goéralmastar.

Gayrimenkul Sektoru:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ceyreginde yasanan dusisun disinda sektdrin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddévizin buna bagll olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise dzel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yuzde 6 biyume
oranina ulagsmistir. Ekonomik blylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biyliime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tUm ceyreklerinde insaat sektdri ekonomik buyimenin
Uzerinde bir bliylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki gceyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektér, 3. ¢ceyrek sonuglarina gére ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gecen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017°'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut (retimi ve konut satiglari sektériin blyimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektdérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de surmesi durumunda sektorin 2016 ve 2017°de ulastigi buylime ivmesini
kaybetmesi 6ngdrilmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici  faktér bulunmamaktadir. Yasal incelemelerde
herhangi bir kisitlayici ve sinirlayici durumla karsilagiimamistir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Lileburgaz Belediyesi imar Midirliigi ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi sayilabilecek bir konumda ana cadde Uzrerindedir.

*  Parselin cephesi genis olup ve ayrik nizamli yapilasma kosullarina sahip durumdadir.
* insaat faaliyeti faal olarak devam etmektedir.

* Ulasilabilirligi iyi durumdadir.

+ Parselin yoldan ve otogar tarafindan goérindrligl, tabela ve reklam avantaji
bulunmaktadir.

*  Ticari acidan gelisim gdsterebilecek bir konumda gelistirildigi dustinulmektedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Cephe oldugu cadde gevreyolu niteliginde olup yaya trafigi diisuk seviyededir.

* Proje halihazirda inga halinde olup henuz ticari faaliyet baglamamigs durumdadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Piyasa Yontemi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higcbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger tzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;

-Parselin mevcut durum degerinin tespitinde Piyasa Yaklasimi, Yeniden insa Etme (lkame) Maliyeti
Yaklagimi ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ydnteminden yararlaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

* Karakas Emlak
Tel 0532 200 41 32

Tasinmazin hemen yanibasinda olan arsa satilik durumdadir. 2500 m? yiz6lgimli tasinmaz
ayni imar kosullarina sahip durumdadir. TL bazinda satista olup fiziki olarak bos durumdadir.

1500 m? taban oturumuna sahip olup H:10.50 yuksekligin 4 katli olarak projelendirilebilecedi
beyan edilmigtir. Serefiye olarak yoldan gortnirligi daha zayiftir.

[ SATILIK | 2500 .-m2? ]| 6.000.000 .-TL |  2.400 .-TL/M? |

* Liileburgaz Emlak
Tel 0288 412 19 18

Ticari imarli arsa nitelikli tasinmaz 35.000 m? yiz6lgimUne sahiptir. Metraj olarak ¢ok blylk
olup ticari uygulamalar ve avm igin elverigli oldugu beyan edilmistir. TL bazinda satistadir.

[ SATILIK [ 35000 .-m2 | 50.000.000 .-TL |  1.429 -TL/IM? |

*  Giiler Emlak Danigsmanlik
Tel 0532 794 66 49

Lileburgaz'da Zafer Mahallesi'nde yer alan arsa satilik durumdadir. 4515 m?2 ytiz6lgimli olup 4

kat konut imarhdir. Taks:0,25 Kaks: 1 olup ayrik nizamda uygulama yapilabilmektedir. 1363 ada
1 parsel no'lu taginmazdir.

[ SATILIK | 4515 .-m2 | 4.470.000 .-TL | 990 .-TL/M? |

Ticari Emsaller
*  Relaty World Bilisim

Tel 0549 451 11 39

Tasinmaz Zafer Mahallesi'nde yer almaktadir. Kurumsal market kiracisina sahiptir. 350 m?
zemin kat, 270 m? bodrum olmak tzere toplam 620 m? brit alanlidir.

[ SATILIK | 620 .-m2 | 2.100.000 .-TL |  3.387 .-TL/IM? |
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* DRK Gayrimenkul Yatirnm
Tel 0532 690 27 43

Degerleme konusu tagsinmaza gére daha sapa bir noktada yeni bir apartmanin alt katinda yer
almaktadir. Halihazirda bos durumda oldugu beyan edilmistir. 550 m?2 brit alanh 2 kath isyeri
olarak pazarlanmaktadir.

[ SATILIK | 550 .-m2 | 1.950.000 .-TL |  3.545 -TL/M* |

*  Nobel insaat
Tel 0544 349 39 39

Tasinmaz Yildiz Mabhallesi icerisinde Cermen Caddesi Uzerinde konumlanmistir. Yeni
tamamlanmis olup iskan asamasinda oldugu beyan edilmistir. 120 m? olarak pazarlanmaktadir.

[ SATILIK | 120 .-m2 | 480.000 .-TL |  4.000 .-TL/M* |

*  Bzcan Gayrimenkul
Tel 0537 571 23 13
Tasinmaz Yildiz Mahallesi'nde Murat Hiidavendigar Caddesi'ne ¢ok yakin bir konumda yer

almaktadir. Bina yaklasik 20-25 yasinda olup yogun bir noktada bulunmamaktadir. 100 m?
olarak pazarlanmaktadir.

[ SATILIK | 100 .-m2 | 445.000 -TL |  4.450 -TL/M? |

* Akyurek Gayrimenkul
Tel 0507 556 73 23
Carsi igerisinde yer alan tasinmaz ana cadde Uizerinde yaya aksi Uzerinde yer almaktadir.

Bodrum, zemin ve asma kat olmak Uzere 2.5 katlidir. 250 m? olarak pazarlanmaktadir.
Degerleme konusu taginmaza goére oldukga islek bir noktada yer almaktadir.

[ SATILIK | 250 .-m2 | 1.900.000 .-TL [ 7.600 .-TL/M? |
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU ARSA -TL

S Luleburgaz Gller Emlak
BILGI Karakas Emlak Emlak Danismaniik
SATIS FiYATI 6.000.000 50.000.000 4.470.000
SATIS TARIHI -

- . BENZER BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN* 2.500 35.000 4.515
BIRIM M? DEGERI 2.400 1.429 990

o BENZER COK BUYUK BENZER

ALANA iLISKIN DUZELTME

0% 30% 0%
IMAR KOSULLARI BENZER BENZER ORTA KOTU
YAPILASMA KOSULLARINA
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
FONKSIYON
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER ORTA KOTU
DUZELTME 0% 0% 10%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
MANZARAYA iLISKIN . ) 0
DUZELTME 10% 10% 20%
KONUM ORTA KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 20% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE ILISKIN ORTAKOTU | ORTAKOTU KOTU
DUZELTME 10% 10% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN PP o 1o
DUZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME 20% 60% 70%
DUZELTILMiS DEGER 2.880 2.286 1.683

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgedeki arsa birim net m? degerlerinin konum,
buyukluk-imar kosullari-mulkiyet durumu (konut-ticaret alanlari) gibi faktorlere bagli olarak 990 -
2.400 TL/m? araliginda oldugu gozlemlenmistir.
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TASINMAZIN ARSA DEGERIi TABLOSU

Ada No Parsel No | Alani (m?) Bé:rge':;z Parselin Degeri (.-TL)
145 52 4.388,47 2.280 10.005.711,60
PARSELIN DEGERI (.-TL) 10.005.711,60
PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 10.010.000,00
PARSELIN DEGER (.-USD) 1.899.610,97

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel parsel igin 1.980 -TL/M? olabilece@i kabul edilmistir. Binalarin yapi
grubu yapi rusatinda lll B olarak belirtiimistir. Ancak tasinmazin AVM konseptinde olmasi
nedeni ile VA yapi grubunda oldugu kanaatine variimistir. Cevre ve Sehircilik Bakanh§i 2018
yill m? birim yapi maliyet listesine gére V.A yapi sinifinda yer alan yapilar i¢in ortalama birim
maliyet bedeli 1642,00-TL olarak belirlenmisgtir.

2019 Emlak Vergisi Genel Tebligine gére Diger Ticarethane ve isyeleri’ nin liiks insa birim m?
degeri ortalama 2.418.-TL/m?dir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorildagu Gzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar igin genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bdlgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bdlge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projenin iyi nitelikli bir proje
olacagi 6ngdrulmus ve birim maliyetler 2.000.-TL/m? olarak éngéralmastar.

Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 8 i olacagi
varsaylimistir.

Proje, Ruhsat, Mimari - Muhendislik Bedeli ve Pazarlama Bedeli' ne iliskin gergeklesen
maliyetler incelenmigtir. Bu bedellerin insaatin baglangic asamasinda yuklenilen maliyetler
olmasi nedeni ile direkt olarak gergeklesen maliyetlere katilmistir. Proje Gelistirme Maliyetinin ,
bdlgede ingaat yapan firmalarla yapilan gérismeler, projenin niteligi, il genelindeki diger degisik
Ozellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde edilen verielre analiz edilerek , 145 ada 52
projesi i¢in toplam maliyetin (arsa+bina) %25' i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Bu takdire bagl olarak elde edilen arsa degerinin izerine, mevcut durumda gergeklesen maliyet
kalemlerinin eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir. Ata GYO A.$. den alinan
gergeklesen inga maliyetinin 17.500.000 TL civarinda oldugu bilgisi alinmistir.

Tadiat ruhsatina goére 6.050 m? insaat alani bulunmakta olup, incelenen mimari projesine gore
bodrum kat 2.610 m?, zemin kat 1.527 m2, normal kat 1.768 m? olmak Uzere toplam 5.905 m?
'dir. ingaat alani olarak mimari peojesindeki alan esas alinmistir.
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145 Ada 52 Parseldeki Projenin Hesaplari

Proje igin Ongériilen Maliyetler

Yapi Birim Maliyeti

BINA (TL)

(*) ingaat Alani (m?)

Ongériilen Maliyet
(TL)

2.000,00 X 5.905,00

11.810.000 TL

Bina igin Toplam Maliyet

11.810.000 TL

Cevre dizeni, peyzaj (%8)|=

944.800 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti

12.754.800 TL

Proje, Ruhsat, Mimari - Mihendislik Bedeli (%12)

1.417.200 TL

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet

14.172.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam Maliyet

12.754.800 TL

Projenin ~ingaat Seviyesi (%) 70%
Gergeklesen insa Maliyet 8.928.360
Gergeklesen Proje, Ruhsat, Mimari vb. Maliyet 1.417.200
TOPLAM GERGEKLESEN MALIYET 10.345.560

(*) Ingaat Alani olarak proje kat alanlari toplami olarak kabul edilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri

10.010.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti

14.172.000 TL

Proje Gelistirme Maliyeti

6.045.500 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

30.227.500 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|
Yuvarlatilmig Deger|

30.230.000 TL

Projenin Mevcut Durum Degeri

Arsa Degeri

10.010.000 TL

Projenin Gergeklesen Toplam insaat Maliyeti

10.345.560 TL

Projenin Gergeklesen Gelistirme Maliyeti

4.231.850 TL

Proje igin Ongoériilen Mevcut Durum Degeri

24.587.410 TL

Proje igin Ongériilen Toplam Yuvarlatiimis Mevcut Durum _

Deger

24.590.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

20.09.2017 tarihli tadilat ruhsat projesi bulunmaktadir. Satilabilir kullanim alani projesi Gzerinden
hesaplanmis ve proje lzerinden hesaplanan alan bu yontemde 'satilabilir Alan' olarak kabul
edilmigtir.

KATI SATILABILIR/KIRALABILIR ALAN
Bodrum Kat 1.537,00 m?
Zemin Kat 1.670,00 m2
Normal Kat 1.671,00 m?
TOPLAM 4.878,00 m?

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Genel Kabul ve Varsayimlar

Tasinmazin satilabilir alani 4878 m? olarak hesaplanmis ve nakit akis tablosu bu alan Gzerinden
olusturulmustur.

Degerleme Konusu Taginmaz igin Satilabilir Alan ve Ruhsat ingaat

Alani Hesabi
Satilabilir ingaat | Toplam insaat
Ada No [ Parsel No Parsel Alani Alani (m?) Alani (m?)
145 52 4.388,47 m? 4.878,00 5.905,00
TOPLAM 4.878,00 5.905,00

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsaylimistir.

Projeksiyon ile arsa degerinin belirlenmesi amaclandigindan insaat maliyetleri ve diger
maliyetler dikkate alinmamis olup gelir Gzerinden projeksiyon yapilmigtir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayilmigtir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmazin net parsel alani 4388,47 m#dir. Parsel lizerinde insa edilebilmek
olan yapilanin tadilat projesinden hesaplnan toplam satisa esas alani igin 4878 m?dir.

Tasinmaz i¢in yatinm sdreci 24 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, dederleme
tarihinden sonraki 1 yillik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmigtir.

isyerinin satis birim degerinin 1. dénemde ortalama 6.000.-TL/m? ile satisa sunulabilecegi,
izleyen donemlerde enflasyon orani da dikkate alinarak %20 oraninda artacagi varsaylimistir.
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Kat karsiligi orani degerleme konusu parsel igin % 50 olarak kabul edilmis, gelistiriimis arsa
degeri bulunmustur. Bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu kabul
edilmis gelistiriimis arsa deg@erinin % 90 nin buginki arsa degeri oldugu ( bolgede yapilan
projelerde ortalama %10- 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglinki arsa degerinin % 10 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmigtir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli (24.10.2018) sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %16,50 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bodlge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkullin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
kargilastiriimasi ile 6lgulebilir.

Tasinmazin ruhsatinin alinmis olmai, insa faaliyetilerin devam ediyor olmasi ayrica, iyi bir
lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi i¢in avantaj olarak kabul edilebilir. Taginmazin
insatinin tamamlanmasi surecinde ortaya c¢ikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve
dénemsel) risklerde dikkate alinarak risk primi %1,00 olarak kabul edilmigtir.

Her bir gayrimenkuliin niteligine, yasal sirecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani
belirlenmigtir. Toplam iskonto orani her nakit akigi icin ayri ayri agiklamalarda belirtilmigtir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 16,50 orani uzerine tagidigi risk faktdrlerine gore risk primleri
eklenrek nihai iskonto oranlari takdir edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 16,50 Risksiz Oran
+ % 1,00 Risk Primi
= %17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %217,50 olarak kabul
edilmistir
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ARSA iGIN PROJE GELISTIRME HESAPLARI (4431 ADA 31 PARSEL)
Arsa Alani 4.388,47Tm?] Emsal /| KAKS 0,60
Toplam Emsal ingaat Alani 2.633,08m? Mesken Ofis Isyeri
Ortak Alan ve diger ilaveler orani 0% 100%
Satisa Esas ingaat Alani 4.878,00m? 4.878,00m?
NAKIT AKISI
YATIRIM SURECT 36
2019 2020 TOPLAM
1.dénem 2.dénem TOPLAM
NAKIT GIiRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (isyeri) 50,00% 50,00%
Satilan Briit Alan (isyeri) 2.439 2.439 4.878
Ortalama Birim Satis Fiyati (isyeri) 7.500 9.000
Satis Geliri (isyeri) 18.292.500 21.951.000
Nakit Akim 18.292.500 TL 21.951.000 TL 40.243.500 TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 31.467.406 TL
INDIRGEME ORANI 17,50%
Kat Karsiligi Orani 50%
Geligtirilmig Arsa Degeri (TL) 15.733.703
Bugiinkii_Arsa Degeri (TL) 14.160.333
Bugiinkii Arsa m? birim Degeri (TL/m?) 3.226,71m?

Raporun 6.2 bdliminde hesaplanip belirtilen projenin gergeklesen maliyet degerinin, hasilat
paylasimi ydnteminden elde edilen arsa degerine eklenmesi ile gelir ydntemine gore projenin
mevcut durumuna iliskin degeri hesaplanmistir.

GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE
145 ADA 52 PARSELDEKI PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI VE MEVCUT
DURUMA ESAS DEGERI
Projenin Toplam Arsa Degeri|=  14.160.333 .-TL
Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti|=  14.577.410 .-TL
Projenin Mevcut Durum Degeri|=  28.737.743 .-TL
Projenin Yuvarlatiimigs Mevcut Durum Degeri|=  28.740.000 .-TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri|=  31.467.406 .-TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmaz i¢in en etkin ve verimli kullanim seklinin ruhsat ve projesine uygun

olarak tamamlanmasi olacagi dusunulmektedir.
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Degerlemeye konu olan 1 adet projenin toplam degeri iki farkli yontem ile takdir edilmis olup
elde edilen degerler asagidaki gibidir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= Yeniden inga Etme Maliyeti Yaklagimi Yontemine gore;

145 ADA 52 NO.LU PARSELDEKi PROJENIN
MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

145 ADA 52 NO.LU PARSELDEKI PROJENIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI (.-TL)

24.590.000

30.230.000

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

145 ADA 52 NO.LU PARSELDEKi PROJENIN
MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

145 ADA 52 NO.LU PARSELDEKI PROJENIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI (.-TL)

28.740.000

31.467.406

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadig! hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, sz
konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gortilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadidindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. iki
yontem ile bulunan degerlerin birbirinden farkli oldugu gorulmektedir. Ayrica Gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar tGizerinden bugiinkt degere
ulasiimaktadir. Gelir indirgeme yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an
degisebilecegdi ihtimali gbzéninde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden
kilavuz hikumleri tekrar degerlendiriimek sureti ile maliyet yaklagimi yonteminde degere
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonu¢ bolimine, s6z konusu parseller icin maliyet yaklasimi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir.

652 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
direkt olarak kullanilmamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngoriimaustar.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazlarin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

145 ada 52 parselin imar mevzuati kapsaminda, mimari projesinin onaylanmis oldugu, yap!i
ruhsatinin dizenlenmis oldugu gorilmuistir. Tapu kuatuginde “Arsa” nitelikli olarak kayith
parselde degerleme tarihi itibariyle kat irtifaki tesis edilmedigi gorGimuistir. S6z konusu
tasinmaz icin mevzuat geregi gereken tiim belgelerin diizenlenmis oldugu goérilmustur.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi arsa olup, bélgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira
degderi analizi yapiimamigtir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorusg

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goérls
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegdi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirrm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi i¢in yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu parsel Gzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi, insaat iglemlerinin devam ediyor olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel husus olmadi§i, "Proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakli§i portféyiinde
bulunmasinda sakinca bulunmadid1 kanaatine varilmistir.

Teblig'in 22-1-c maddesinde “Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” denilmekte olup,
degerleme konusu parselde ipotek bulunmamaktadir. Bu itibarla dederleme konusu parselin
gayrimenkul yatirim ortakligi portféylinde bulunmasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Degerleme konusu parselin tapudaki niteligi “Arsa’dir. S6z konusu
parselde insaat yapmak Uzere yapi ruhsati alinmig, insaatlara baslanmistir. Gayrimenkul
projelerinde insaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana kadar tapudaki niteligi arsa olmaya
devam ettiginden, Teblig’in 22-1-r maddesine aykiri bir durum bulunmamaktadir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, imar ve yapilasma durumu, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuiz gayrimenkul piyasasi kogsullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 145 ada 52 no.lu parselin

21.12.2018 tarihli toplam degeri igin ;
24.590.000 .-TL
(Yirmi Dort Milyon Bes Yiiz Doksan Bin TurkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
29.016.200 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

145 ADA 52 NO.LU PARSELDEKI PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL)

TL uUsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
24.590.000 4.666.477 4.076.997 29.016.200

145 ADA 52 NO.LU PARSELDEKI PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI (.-TL)

TL uUsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
30.230.000 5.736.787 5.012.103 35.671.400

1USD= 15,2695 .-TL 20.12.2018 (Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
1EURO 6,0314 .-TL 20.12.2018 (Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

A. (")zgi]n HERGUL S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikiimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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