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11.366.000,-TL
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1. BOLUM RAPOR BiLGiLERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULLERIN ADRESi

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHi
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

Goztepe Mahallesi, Batisehir Caddesi, Batigehir Projesi,
G1 Blok, 255, 256 ve 258 no'lu ve K4 Blok 16 No'lu
Bagimsiz Boliimler,

Badcilar/ISTANBUL

: 01 Kasim 2018 tarih ve 077 kayit no'lu

: 29 Kasim 2018

05 Aralik 2018

2018/EMLAKGYO/077

: Bu rapor yukarida adresi belirtilen tasinmaziarin Tirk

Lirasi cinsinden pazar dederlerinin tespitine ydnelik
hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasl Kurulu’nun Seri VIII, No: 35
saylli “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalanna iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1
saylll "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§"” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karan
ile Uluslararasi Dederleme Standartiar 2017 kapsaminda
hazirlanmistir.

Batuhan BAS (Sorumiu Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)




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 - Besiktas / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 216 18 88

FAKS NO : +90 (212) 216 19 99

KURULUS TARIHI : 13 AJustos 2014

ODENMIS SERMAYESI : 350.000,-TL

TICARET siciL NO 1 934372

SPK LISANS TARIHi : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlk Sermaye

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

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

BDDK LISANS TARIHI

FAALIYET KONUSU Yurarlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi ve ézel,
gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tiim raporlar
dizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve

problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETiN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2
Atasehir/ISTANBUL

TELEFON NO ! +90 (216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasast Kurulu'nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak iizere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka acgik anonim ortakhktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi {izerine; taginmazlarin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerlerinin
tespitine yonelik hazirlanmigtir. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama
bulunmamaktadir. '

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukumlilugiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiir(i ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhigi pesinen kabul
edilmistir.

Alict ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkullin satisi igin makul bir siire taminmustir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkuliin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
Uzerinden gergeklestirilmektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belilenmis olup dederleme tarihine
Ozgldur.

3.2. UYGUNLUK BEYANI
Bilgimiz ve inanglanmiz dogruiltusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kigisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olugmaktadir.
Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya On
yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir gikarimiz veya 6n yargist bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapiimaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, misterinin amac lehine
sonuglanacak bir ydne veya 6nceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayinh meydana
gelmesine bagl degildir.

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

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

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

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsiziik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yikimitliigii ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
: -
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GATRIMENKUL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinim Ortakligi A.S.
iLi : istanbul

iLCESi : Bagcilar

MAHALLESI : Mahmutbey

ADA NO : 1562

PARSEL NO 111

ANA GAYRIMENKULUN

NITELIGI : Ondort blok betonarme bina, sosyal tesis binasi ve arsasi (*)
YUzOLCUMU : 144.323,22 m?

YEVMIYE NO : 29838

TAPU TARIHI :23.12.2015

(*) Kat miilkiyetine gegilmistir.
DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LISTEST

ok BAG.
N0 no  BOL

255

Depolu DUkan 1124588 |

3. Bodrum - 4. Bodrum Kat

1 G1

2 G1 256 | 3. Bodrum - 4. Bodrum Kat | Depolu Diikkan | 100/452868 | 267 | 26454
3 G1 258 | 2. Bodrum - 3. Bodrum Kat Diikkan 980/452868 | 267 | 26456
4 K4 16 1. Bodrum Kat Dikkan | 686/452868 | 279 | 27688 _

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

27.11.2018 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudirligii Taginmaz Degerleme
Modiilii Sistemi'nden temin edilen “Taginmaza Ait Tapu Kaydi” belgelerine gére, tasinmazlar
lizerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.

Tiim Tasinmazlar Uzerinde Miistereken:

Beyanlar Boliimii:
e Yonetim plani: 21.12.2015 tarihli. (23.12.2015 tarih ve 29838 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii:
» TEDAS lehine, 1,-TL bedelle 99 yilligina kira serhi.
(11.11.2011 tarih ve 15024 yevmiye no ile)
o TEDAS lehine, 01.05.2013 tarihinden baglamak kaydi ile 99 yili§ 1,-TL'den 99 yil
miiddetle kira serhi. (19.06.2013 tarih ve 13821 yevmiye no ile)
4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde tasinmazlar tGzerinde yer alan
yonetim plani, kat milkiyeti ve kira serhlerinin kisitlayici &ézellikleri bulunmamakta olup,

tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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SAYRIMEMKLUL D

Tapu kayitlan incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portfoyiinde “binalar”
bashg: altinda bulunmalarinda hérhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

4.3.1. IMAR DURUMU BiLGIiLER}
Bagcilar Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiriiigii'nde yapilan incelemelerde degerlemeye

konu 1562 ada, 11 no‘lu parselin 30.10.2012 tarih ve 16769 sayill Makam Olur'una istinaden
644 sayill Cevre ve Sehircilik Bakanlhigi'nin Tegkilat ve Gérevleri Hakkinda Kanun Hiikminde
Kararname hiikiimleri ve 3194 sayili imar Kanunu’nun 9. Maddesi uyarinca resen onaylanan
1/1000 élgekli uygulama imar plani paftasinda ve 26.07.2013 tarihve 11794 sayili makam olur
ile tadilen onaylanan imar planinda “0zel Kosullu Ticaret Alani” icerisinde kalmaktadir.

Plan notlarina gére yapilagsma sartlan asagidaki sekildedir.

o Ingaat nizami: Ayrik nizam

e Emsal (E): 2,20

¢ Hmaks: 180 m.

Not: Emsal (E): Yapinin bitlin katlardaki alanlart toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir,
Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapali cikmalar dahil kullanilabilen bitiin katlarin
1siklikiar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

i P AL il 5 ST
i =180 1w e

7
%'41—— AVH. RAPOR NO: 2018/EMLAKGY0/077



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI
Bagcilar Belediye Bagkanhdi Imar ve Sehircilik Miidirligi arsivinde de§erleme konusu

tasinmazlara ait argiv dosyalarn igerisinde yapilan incelemelerde tasinmazlarin konumlandiklari
bloklara ait yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri asadida tablo halinde sunuimustur.
YAPI RUHSATLARI

Sira Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi Insaat

No No Tarihi No'su Nedeni Simifi Alami (m?) B.B, Niteligi

Yeni Ug ve Daha Cok |,
1 29.09.2011| K307 Yapi 5A 45.845,41 | Daireli Ikamet Binasi 27
== Diikkan 9
Ug ve Daha Cok 250
2 Gl [31.01.2013| 151868 | Tadilat 5A 47.242,83 | Daireli ikamet Binasi 26
Dtkkan 9
Ug ve Daha Cok 250
3 13.03.2014 | 398998 | Tadilat 5A 39.459,82 | Daireli Ikamet Binasi 26
Dikkan 9
Yeni Rezidans Daire 296
4 29.09.2011| K307 Yapi 5A [129.921.79 Diikkan 35 34
Biiro 94
Rezidans Daire 407
Dilkkan 64
5 24.09.2012 | 90108 | Tadilat 4A | 130.893.29 Biiro 131 24
Otel ve Bunlara 9
K Benzer Misafir Evi
Rezidans Daire 407
Dikkan 62
6 31.01.2013 | 155786 | Tadilat 4A | 131.225,31 Biiro 117 34
Otel ve Bunlara 16
Benzer Misafir Evi
Mesken 407
7 27.10.2014 | 539156 | Tadilat 4A | 130.558,84 Ofis (Is Yeri) 183 35
Otel 15
G1 25.03.2016 942589 39.459.82 259 26
K (K1-K2-K3-K4) 156.10.2015 806736 130.558,64 805 35

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Degerlemeye konu gayrimenkullerin yasal gerekiiligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Iimar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu
tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm
ortakligi portféyilinde “binalar” bash@ altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca
olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MOULKIYET VE iIMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1, MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin milkiyet
durumlannda herhangi bir degisiklik olmadidi tespit edilmistir.

. -
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4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde de§erlemeye konu gayrimenkullerin imar
durumunda herhangi bir degisiklik oimadig: tespit edilmistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILiSKiIN BiLGILER
Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkuller igin daha énce hazirlanan bir adet
degerleme raporu mevcut olup, rapora iliskin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.

5. BOLUM GAYRIMENKULLERE ILISKIN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLER}

Degerlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Bagcilar ilcesi, Goztepe Mahallesi, Batisehir
Caddesi, Batigehir biinyesinde konumlu G1 Blok, 255, 256 ve 258 no'lu ile K4 Blok, 16 no'lu
bagimsiz bélimlerdir.

Taginmazlar halihazirda bos durumdadiriar.

Taginmazlara ulagim igin; TEM Otoyolu (izerinden Edirne istikametinde devam edilirken
Batisehir tabelasi takip edilerek ulagilmaktadir.

Yakin gevresinde; Istog Oto ve Ticaret Merkezi, Kanal D Binasi, Mall Of istanbul, Deposite
Outlet Center, istanbul Bolge idare Mahkemesi, Medipol Mega Universite Hastanesi, istanbul
Altinbas Universitesi bulunmaktadir.

Batisehir Projesi, TEM Otoyolu’na yaklasik 100 m., Isto¢c Metro Istasyonu’na 900 m., Basin
Ekspres Yolu'na 3 km,, Atatiirk Havalimani’na ise yaklagik 10 km. mesafede yer almaktadir.

Merkezi konumu, ulasim kolayli§i ve bélgenin ticari potansiyeli tasinmaziarin degderini
olumlu yénde etkilemektedir.

Bo6lge, Bagcilar Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya
sahiptir.
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5.2. BLOKLARIN TEKNiK VE YAPISAL OZELLIKLERI

YAPI TARZI Betonarme karkas

INSAAT NizAMI Ayrik (Blok)

?;g:k’;':ll_'u?‘(’::’;” 267.974,09 m? (G1, G2, G3 ve K Bloklar)

ELEKTRIK Sebeke

JENERATOR Mevcut

DOGALGAZ Mevcut

ASANSOR Mevcut

SU-KANALIZASYON ebeke

HIDROFOR Mevcut

GUVENLIiK Mevcut

YANGIN iHBAR

SISTEMI

YANGIN SONDURME

TES.

YANGIN MERDIVENI Mevcut

OTOPARK Mevcut

(*) Bloklarin toplam insaat algm bilgisi yapl kq!lanma izin belgelerindc_e_n edinil[nistir. .
5.3. BLOKLARIN ve BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL OZELLIKLERI

e Batigehir projesi, 144.323,22 m? ylizdlgimli, 1562 ada, 11 no'lu parsel iizerinde yer
almaktadir.

e Proje biinyesinde 3189 adet konut, 121 adet diikkan, 117 adet ofis, 16 adet otel ve 1 adet
6zel okul olmak lizere toplam 3.444 adet bagimsiz bdliim bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyle
tlm bloklar icin yapi ruhsatlan ve yapi kullanma izin belgeleri alinmistir.

Mevcut

Mevcut

o Dederlemesi talep edilen tasinmazlarin konumlandidi bloklarin genel ézellikleri asagida tablo
halinde sunuimustur.
insaat Alani

Blok No (m2) B.B. Adedi Toplam Kat Adedi
G1 39.459,82 259 26
K (K1-K2-K3-K4) 130.558,64 805 35

e Rapor konusu bagimsiz bdlimlerin Emiak Konut GYO A.S. ce tarafimiza ibraz edilen kat
irtifakina esas onaylt bagimsiz béliim listesinde satisa esas briit alanlar asagida tablo halinde
sunulmustur. Yant sira tapu sicil midirligiinde bloklarin mimari projeleri incelenmis ve net
alanlari da tabloya eklenmistir. Briit alanlar igerisinde ortak alandan aldi§1 paylar dahiidir.
Eklenti alanlar ayrica gésterilmis, degerlemede eklenti alanlarinin sagladig: fayda da géz
oniinde bulunduruimustur.

Satis Esas Tahsisli

Niteligi Briit Alan
(m?)

Eklenti
Alanlar (m?)

Blok B.B.

No No

G1 | 255 |Depolu Dikkan [3.-4. Bodrum Kat| 40,28 45,02 44,53 (Depo) ---
G1 | 256 | Depolu Dukan |3.-4.Bodrum Kat| 36,37 39,64 40,03 (Depo) ---
Gl | 258 Dikkan 2.-3.Bodrum Kat| 496,99 524,18 |193,04 (Otopark) ---
K4 | 16 Dikkan 1.Bodrum Kat 327,04 339,60 |175.54 (Otopark)| 667,98

e Tim badimsiz bolimler; zeminleri beton kapli, duvarlari saten algi kaplama ve tavanlari
kismen beton kismen saten algi kapli olarak teslim edilmektedir.
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5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullammidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varli§in mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik
igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullamima gére belirlenir.

Yukandaki tanimdan hareketle dederleme konusu taginmazlarin konumlari, biytklukleri,
mimari Ozellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumlan dikkate alindiginda en verimli ve en iyi

kultanim seklinin “diikkan” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BIiLGILERINE iLiSKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2018 yili Mart ayinda Bulgaristan’in liman kenti Varna’da diizenlenen Avrupa Birligi-Tiirkiye
zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tiirkiye tarihindeki ilk baskanlik secimi olan Cumhurbaskaniigi ve
Milletvekilligi Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganisti halin kaldiriimast gibi
siyasi geligmeler ekonomik gériinimde ana faktér olmaya devam etmis ve ekonomide 2018 yih
ilk yarnisinda bekie-gor stratejileri hakim olmustur.

Kiiresel bliylime 2018 yilinin ilk yanisinda istikrar kazanmis ve giiciinii korumaya devam
etmigtir. ABD ekonomisinde biiylime daha istikrarli bir gériinim arz ederken Euro Bélgesi,
Japonya ve Iingiltere’de ekonomik biiyiime yilin ilk ceyreginde yavaslamis, bu Ulkeler igin yil sonu
tahminleri agagi yonlii giincellenmistir. Gelismekte olan iilkelerde ise, defer kaybeden para
birimleri, yiikselen petrol fiyatlar ve dig ticarette kiresel 6lgekte artan korumacilik séylemleri
nedeniyle biylime gérinimi Ulkeler arasinda farklilasmaktadir. Yiikselen emtia fiyatlar ve
enerji fiyatlanina kargin, tiiketici ve c¢ekirdek enflasyon oranlan kiiresel &lcekte ihmh
seyretmektedir. Olumlu blyiime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagh 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 yiikselis son donemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol acmistir. Gelismekte olan iilkelere yénelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portfdy akimlarinda yilin ikinci geyredinde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da degder kaybi ve oynaklik kaydedilmistir.

2018 yilinin ikinci geyregdinde kiiresel finansal piyasalarda artan oynaklikiar ve gelismekte
olan ulkelerin risk primlerindeki yikselise ilave olarak, yurt igi belirsizlikler ve cari agik ile
enflasyonda goériilen ylikselisin etkisiyle Tirkiye'nin (ilke risk primi ile déviz kurlarina dair
gdstergeler diger gelismekte ofan {lkelerden olumsuz sekilde ayrismistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci ¢eyrekte bankalarin igletmelere uyguladigt kredi standartlar da
sikilagsmig; yavaglayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmistir. Boylelikle,

kredilerin biylime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

1
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6.1.1. GSYiH BUOYUME ORANI

2017 wyih igin yilik GSYIH biyiime orani, beklentilerin ¢ok Gzerinde %7,4 olarak
agiklanmigtir. Tiirkiye'nin bilylime ivmesi hanehalk: tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilariyla devam etmistir ve 2018 yilinin ilk geyredine iliskin GSYIH
biylimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanh@nin 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yili igin %5,5 blylime beklentisi agiklarken, IMF %4,4 ve Diinya Bankasi
%4,5 olarak biyiime oranini éngérmektedirler.

GSYIH Biyiime Karsilastirmalan
%10

2015 2016 2017 2018" 2019° 2020*

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi )

Gelismekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler -Avrupa
= Tlrkiye

Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, Nisan 2018
6.1.2. ENFLASYON
Kasim 2017'de 2003 yihnin ardindan %13’le en yiiksek seviyesine ulasan TUFE, 2018 yilinin
ilk geyreginde énemli bir dlislis géstererek %10,9’a gerilemistir. Ancak petrol fiyatlarindaki ve
déviz kurlarindaki yiikseligin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gésteren TUFE, Haziran 2018
itibariyle %15,4 seviyesine ulasmigtir.
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Kaynak: TUiK
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6.1.3. DOVIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtinici para politikasi, cari islemler aci§inin
buylmesi ve erken segimin olusturdugu siyasi belirsiziigin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda USD
ve Euro karsisinda rekor seviyeye gerilemistir.

Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETIicI GUVENI

Taketici Guven Endeksi, tliketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halk: finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini élgmektedir. Ocak ayinda
yukselen ve 72 seviyesine ulasan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolayi diisis

gostermistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanlik ve milletvekillifi genel secimlerinin yani
sira Turk Lirasi'nin zayif gérinimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirrmc Haziran ayinin sonuna kadar
secimlerin sonucunu beklemis ve yatinm kararlarini ertelemistir. Ahgveris merkezleri, ofisler,
endustriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli miilk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yariyilinda 2017 yilimin ilk yarisina kiyasla hafif bir diigiis géstermistir. Bununla birlikte
s6z konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dodru bir artis

gbzlenmistir.

13
%——/Kk RAPOR NO: 2018/EMLAKGYOQ/077



Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalar aligveris merkezi yatinmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ay! itibariyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yiiksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatinmailarin temkinli hareket
etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur,

Ofis piyasasi, yabanci firmalarin Turkiye'ye yénelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir goriinlim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bosluk oranlannin gegtigimiz birkag yildaki kayda deger artiginda da etkili olmustur.
S6z konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofis piyasasini kiiresel cekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. Istanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki diger iilkelerin
yani sira kiiresel ofis yatinmcilarina distik kredi riski ve Euro bazh getiriler sunan gelismis Avrupa
pazarlariyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirteyen énemli konular vardir.
Avrupa’‘daki piyasalar agisindan ilk etapta giivenlik ve egitim én plana ¢ikmaktadir. Bununla
birlikte, basta Almanya olmak lzere Euro Bdlgesi'ndeki Euro bazli daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarinin yani sira, 6zellikle Portekiz'deki esnek &n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmcilarin ilgisini gekmektedir. Yabanc yatirnmeilanin Tirkiye emlak
piyasasina olan ilgisi son li¢ yilda énemli bir dislis gostermistir. Diger yandan, gayrimenkul
yatinminda ciddi bir yatinm istahi olan yerli yatinma sayisi da gok yiitksek gdériinmemektedir.
Bununla birlikte, finansal kisitlamalaria karsilasan ve kisa vadeli sermaye gereksinimlerini
kargilamak icin portfoylerindeki miilkleri satmasi beklenen bazi biiyiik sirketler nedeniyle fiyat
seviyesinin daha da digmesi Ongériiimektedir. Yabanci sermayenin eksiklii ve borg
finansmaninin pahali olmasi géz 6niine alindijinda; piyasadaki firsatlari takip eden yabanc
yatinmciarin yatinm kararini almasi igin fiyat seviyesini diisiirmek ve getiri oramimi artirmak
diginda bir ¢éziim yakin gelecekte gériinmemektedir.

6.2. BOLGE ANALIzi
6.2.1. BAGCILAR iLCESi

Bagcilar, Istanbul Avrupa Yakasi'nda bir ilgedir. istanbul'un ilceleri arasinda en ylksek
nifus yogunluguna sahip olanidir. Son yillarda dogu ve giineydogdu illerinden ciddi oranda gé¢
almistir.

Onceleri Bakirkdy ilgesine bagh iken 1992 yilinda ilce olmustur. Osmanh déneminde
gogunlukia Rumlarin yasadigi Mahmutbey Nahiyesi kéylerinden biri olmustur. istanbul Belediyesi
Istatistik Mudirligt tarafindan hazirlanan Istanbul Sehri Istatistik Yillii 1930-31 adli eserde
Mahmutbey'e bagli olan 6 kdyden biri olan.Bagcilar'in o dénemdeki adi Gifitburgaz’dir. 1924
yiinda yapilan miibadele anlagmasi geredince Mahmutbey ve Badcilar'daki birgok yere
Yunanistanin Selanik kentinden gelen Tirkler vyerlestiriimistir. Ardindan 1929 yilinda
Bulgaristan‘in Varna kentinden gelen Tiirkler Cifitburgaz Ciftligi denen mevkiden yaklasik 17,000

2

dénumlik arazi almiglar ve buraya yerlesmislerdir. 1925'te adi "Yegilbag" olarak degismis ve bu

ad yaklagtk 1970'lerin sonunda sehirlesme sonucu bagcilik yok oluncaya kadar kullanidmistir.
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1975 yihina kadar gegimini bag ve bostan igleriyle saglayan halk, Anadolu'dan Istanbul'a
baslayan gég dalgasi nedeni ile agin ve plansiz bliyiimiig, 90'li yillara dek higbir alt yapisi olmayan
blyuk bir carpik kente dénligmiistlir. 1992 yilindan itibaren ilge statiisiine yiikselmesi ile
Badcilar'da modern sehircilige gegis galismalarn yapilmis ve bugiin biyiik Olglide altyap
problemleri ¢6zUlmistir.

Bagailar; Istanbul'un Avrupa yakasinda, istanbul Biiyiiksehir Belediyesi hizmet sinirlari
iginde yer alir. D100 (E-5) Karayolu ile TEM Otoyolu arasinda kalmaktadir. Giineyinde;
Bahgelievler, batisinda; Kiiciikcekmece ve Basaksehir, dogusunda Gling6ren, kuzeyinde Esenler
ilceleri bulunmaktadir. Denize kiyisi yoktur.

Iigede tekstil lokomotif sektdrdir. Iigenin hemen sinirlarinda istoc, Oto Center, Tekstilkent,
Massit gibi 6nemli ticari birimler bulunmaktadir. Onemli basin merkezleri ve bankacilik birimleri
bu ilgededir. Tekstil disinda gida, metal isleri, tagimacilik sektérleri gelismistir. Ilcenin ana ticari
dokusunu kiiglik isletmeler olusturur.

2013 yilinda metro ingaatinin tamamlanmasi ile sehir merkezine ulagim sorunu azalmistir.

Basin Ekspres Yolu ve gevresi 6nemli bir is bélgesi haline gelmekte ve havaalanina yakinhgi,
ana ulagim akslan arasinda yer almasi da otel ile ulusal ve &zellikle uluslararas: ticaret
yatirimlarini bu bélgeye gekmeye baslamaktadir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirfamis oldugu 2017 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 748.483 kisidir.

6.3. PIYASA BiLGILER]
6.3.1. SATILIK DUKKANLAR
Taginmazlarin konumlandigi bélgede bulunan satilik diikkanlara ait bilgiler asagidaki
gibidir.
1) Batigehir Projesi bilinyesinde yer alan zemin katta konumiu, briit 180 m2 alanl diikkan
2.100.000,-TL bedelle satihktir. (m2 birim pazar fiyat1 ~ 11.670,-TL)
figili tel: 0212 659 53 56

2) Batigehir Projesi biinyesinde yer alan zemin katta konumiu, briit 150 m?2 alanl diikkan
2.400.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim pazar fiyati ~ 16.000,-TL)
Iigili tel: 0212 659 53 56

3) Batigehir Projesi blinyesinde yer alan zemin katta konumlu, briit 562 m? alanh dikkan
6.581.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim pazar fiyati ~ 11.710,-TL)
Iigili tel: 0212 478 48 18

4) Batigehir Projesi biinyesinde yer alan zemin katta konumlu, briit 216 m? alanh diikkan
2.750.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim pazar fiyati ~ 12.730,-TL)
Ilgili tel: 0212 478 48 18

5) Batigehir Projesi biinyesinde yer alan zemin katta konumlu, briit 162 m2 alanh diikkan
2.250.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim pazar fiyati ~ 13.890,-TL)
figili tel: 0212 478 48 18
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6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktérler:
¢ Konumlari,
e Ulasim kolayhg,
o Kat miulkiyetine gecilmis olmasi,
¢ Nitelikli bir proje igerisinde yer almalan,
o Misteri celbi ve reklam kabiliyetleri,
o Bodlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktor:
o Doviz kurlarindaki agirn dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarimn igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan ii¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlann timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari asadidaki gibidir.

o Pazar Yaklagimi

s Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir (benzer)
varlhklarla karsllastlrllma51 suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendidi yaklagimi ifade
eder.

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

e Dedgerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis

olmasi,

¢ Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli élglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olarak islern gérmesi,

¢ Onemli élgiide benzer variiklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gilincel gézlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmast.

Yukarda yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sdz konusu kriterlerin
kargilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agiriiklandiriip
agirhklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varlia veya buna 6nemli élgiide benzer varhklara iliskin islemlerin,

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

» Degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlgiide benzerlik tastyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte islem gérmesi,
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e Pazar islemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir vartiklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamii farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

» Gulncel islemlere ybnelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayall, sinerji alicili, muvazaal, zorunlu satis iceren islemier vb.),

e Varhdin degerini etkileyen 6nemli unsurun varhgin yeniden {retim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda iglem gérebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarimin tek bir cari
degere donistirilmesi ile beliflenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislaninin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle degeri etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi, '

» Dederleme konusu varlikla 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 6nemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadig: asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamii adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gésterge niteliindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirihp
agdirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

» Degerleme konusu varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle degeri

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmast,

¢ Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (érnedin, kontrol giici
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

e Dederleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagtminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériitmesi 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 ahcinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varhlk igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
o6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden iretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin disiilmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deder belirlenmektedir.
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Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Katiimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli digiide ayni faydaya sahip bir varhgi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katimcilarin
degerleme konusu varhgi bir an evvel kullanabilmeleri igin dnemli bir prim ddemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

 Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklagimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan degder esasinin temel olarak ikame degeri érneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi. '

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemti
ve/veya anlamh adirik verilmesi gerekli goériilmekle birlikte, sz konusu kriterlerin
kargilanamadigi agadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya antamh agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagdini ve
maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge nitelijindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhklandinilip
agirliklandinfamayacagini dikkate almasi gerekli gériiimektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varli§i yeniden olusturmay: diistindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya &nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol arac olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi igletmenin siireklili§i varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadidinin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

 Varhgin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimiari son derece giivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varligin degeri genellikle, variin olusturulmasinda gecen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katiimcilarin,
varhgin, tamamlandiindaki dederinden varli§i tamamlamak icin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir,

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESi

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimiari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, 6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
glivenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergekiestirenierin bir
varhgin degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa pay! hesabinda farkh hesaplarin kullaniimasi sebebiyle
bu tur gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklasimi her zaman gok saglkii
sonuglar vermemektedir. Ayrica bdlgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve rapora
konu taginmazin ana yapi icerisinde bulunan bagimsiz béliim olmasi nedeniyle dederlemede
maliyet yaklasimi yéntemi kullanilmayacaktir.
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Gelir yaklasimi yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimizdeki degerini
bulma iglemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayaldir. Bu nedenle degeriemede gelir yaklagimi yéntemi kullaniimayacaktir.

Tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
tasinmazlarin pazar dederlerinin tespitinde; pazar yaklasimi yontemi kullanilacaktir.

8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPITi

8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, yakin ddnemde pazara cikarilmis veya satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyvat ayarlamasi
yaptldiktan sonra konu taginmazlar igcin m2 birim degerleri belirlenmistir.

Tasinmazlarin pazar degerlerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalar ile gorisiiimis,
bulunan emsaller; konum, mimari 6zellik, ingaat kalitesi ve blyukluk gibi kriterler dahilinde
kargilagtinlmig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanimistir,

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALiZi

Degerlemeye konu diikkanlar igin emsaller; G1 Blok, 255 bagimsiz bélim no'lu diikkan
igin; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis m?
birim pazar degeri hesaplanmistir. Diger diikkanlar ise proje icerisinde bulunduklart konum
bakimindan G1 Blok, 255 badimsiz bélim no’lu diikkan esas alinarak kendi aralarinda tekrar
serefiyelendirilmistir. Gayrimenkullere ait depo, otopark ve tahsisli alanlar da ayrica
fiyatlandirilarak m? birim degeri hesaplanmistir. Serefiyelendirme calismasinin detayi sirket
argivimizdeki galisma notlarinda mevcuttur.

» R D A AR D 3 - » » R O

0 = Dede
. - »

Emsal 1 11.670 -10% 0% 0% 10% -15% 11.090
Emsal 2 16.000 -35% 0% 0% 10% -15% 11.200
Emsal 3 11.710 -40% 0% 0% 25% -15% 11.120
Emsal 4 12,730 -25% 0% 0% 15% -15% 11.460
Emsal 5 13.890 -20% 0% 0% 10% -15% 11.810

Ortalama| 11.340

8.1.2. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa aragtirmalan, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
ozellikler g6z onlinde bulundurularak 4 adet bagimsiz bélim igin takdir edilen toplam pazar
degerleri agadidaki tabloda belirtilmistir. Taginmazlarin ayrn ayr detayl deger tablosu rapor
ekinde sunuimustur.

Toplam Satisa Esas Briit Alani (m?2) Toplam Pazar Degeri (TL)
948,44 11.366.000

9. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi

9.1. NIHAI DEGER TAKDIRi

Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
tasinmazlarin toplam pazar degerinin tespitinde; pazar yaklagimi kullamimistir.

Buna gére; dederlemeye konu 4 adet badimsiz béliimiin Tiirk Lirasi cinsinden buginki
toplam pazar degeri icin 11.366.000,-TL (Onbirmilyoniigyiizaltmisaltibin Tiirk Lirasi)

ktymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeridinde ozellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemesinde,

konumlarina, blyiikliklerine, mimari 6zelliklerine, ingaat kalitelerine, kullanim fonksiyonuna ve
Gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére giiniimiiz ekonomik kosullar itibariyle 4 adet
bagimsiz bélimiin Tirk Lirasi cinsinden bugiinkii toplam pazar degeri asagida tablo halinde

sunulmustur,

11.366.000 2.152.000 1.889.000
|

Not: 04.12.208 giJns:O'dbelirlenen gbsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,2818 TL ve 1,-EURO = 6,0176 TL'dir.

Tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde GYO

portféyiinde “binalar” bashg altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig
goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, ig orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunuifur. 05 Aralik 2018
(Degerleme tarihi: 29 Kasim 2018)

Saygilanimizia,

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Miithendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

Pazar Degerleri Tablosu

Uydu Gériinlisleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Taginmazlara Ait Tapu Kaydi Belgeleri

Imar Plani Ornedi

Mimari Proje

Yapi Ruhsatlari

Yapi Kullanma Izin Belgesi

Onayll Bagimsiz Bélum Listesi . )
Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkuiler icin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlan Tamitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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