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YONETICI OZETI1

RAPOR BILGILERI

Degeriemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerienen Miilkiyet Haklari
Raporun Konusu

GAYRIMENKULE AiT BILGILER

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: 02 Arahk 2019 tarih ve 078 kayit no'lu

: 26 Aralik 2019

: 31 Arahk 2019

! 3is gunl

: 2019/EMLAKGYO/078

: Tam milkiyet

: Bu rapor; Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi

A.S.'nin talebine istinaden gayrimenkuliin Tirk Liras
cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik
hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Mevcut Kullanim

Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

: Icmeler Mahallesi, Piri Reis Caddesi,

4554 No'lu Parsel,
Tuzla / ISTANBUL

: Istanbul  ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi,

10.053,10 m2 vyizdlcimld cahlik vasfindaki
4554 no'lu parsel

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
: Bos durumdadir,

: Taginmaz Gzerinde takyidat bulunmaktadir.

(Bkz. Rapor 4.2.1.Tapu Kayitlar Incelemesi)

: 1/1000 6lgekli Uygulama Iimar Plani‘nda; “Emsal (E):

1,75 - H: 12 Kat” yapillasma sartlarinda “Ticaret
Turizm Konut Alan!” igerisinde kalmaktadir.

: Uzerinde ticari nitelikli bir proje gelistirilmesi

GAYRIMENKUL iCiN TAKDiR EDILEN DEGER (KDV HARIG)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

25.635.405,-TL

Sorumiu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Alican KOGALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
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TERRA

GATRIMENK L DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BiLGIiLERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESTi

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHI
RAPORUN TARIiHi
RAPORUN NUMARASI
RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Igmeler Mahallesi, Piri Reis Caddesi,

4554 no'lu Parsel,
Tuzla / ISTANBUL

: 02 Aralik 2019 tarih ve 078 kayit no’lu

1 26 Aralik 2019

: 31 Aralik 2019

2019/EMLAKGYO/078

: Bu rapor; yukanda adresi belirtilen tasinmazin Tirk Lirasi

cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun III-62.3 sayil

“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglan Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile ayni
tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karari ile Uluslararasi Degerleme Standartlan
2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun I11-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi

kapsaminda hazirlanmistir.,

: Alican KOGALI (Sorumlu De§erleme Uzmani)

Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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HUMENKUL DEGERL

2. BOLUM SiRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI :

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHi
ODENMIiS SERMAYESI
TICARET SiciL NO
SPK LISANS TARIHi

BDDK LISANS TARIHiI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismaniik A.S.

Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL

: +90 (212) 216 18 88

: +90 (212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

' 934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanhk Sermaye

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

1 Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

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

: Yururlikteki mevzuat gergevesinde her tirll resmi ve ézel,

gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik tim raporlar
dlizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve
problemli durumlarda géris raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

SIRKETIN UNVANI :
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
ODENMiS SERMAYESI
HALKA AGIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: A.S.

i Barbaros Mahallesi, Mor Simblil Sokak, No: 7/2

Atagehir/ISTANBUL

i +90 (216) 579 15 15
: 3.800.000,-TL.
: % 50,66

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirnm
ortakhklanna iliskin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas!i araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak lizere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka agik anonim ortakliktir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GEGERLILiK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor; musterinin talebi Gzerine; gayrimenkulin Turk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine yonelik hazirlanmigtir. Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirflama
bulunmamaktadir.

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

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkulln tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

o Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

e Gayrimenkuliin satigi igin makul bir siire taninmistir.

o Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

* Gayrimenkulin ahim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
Uzerinden gergeklestiriimektedir.

* Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

¢ Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
6zgluddar.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

« Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢cercevesinde dogrudur.

* Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullarla kisitli
olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

¢ Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara kars herhangi kigisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz {icret, miisterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ydne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

e Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

* Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

¢ Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tirli konusunda daha 6énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

» Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, badimsizlik, isin
kabull ve devri, mesieki 6zen ve titizlik, sir saklama ylikimliligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurailarin denetimi yapilmaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE

KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER
4.1, MULKIYET DURUMU

SAHiBi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: A.S.
ILi : Istanbul
iLCEsi : Tuzla

KOYU : Aydinh
MEVKii -

PAFTA NO : G22B17A1A
ADA NO -

PARSEL NO  : 4554
NiTELiGI : Calilik
YU0zZOLGUMU  :10.053,10 m2
ARSA PAYI : Tamam
YEVMIYE NO :17679

CiLT NO : 235

SAYFA NO : 23140

TAPU TARIHI :21.09.2018

4.2. TAPU VE KADASTRO MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

12,11.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudurligli Tasinmaz Degerleme
Modull Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére, rapor konusu

taginmaz lzerinde asagidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

Beyaniar Boliimii:

* Tuzla Kadastro Mahkemesi‘nin 12.11.2004 tarih ve 2003/1 Esas ve 2004/2 karar sayili
kesinlesmis mahkeme ilamina ekli krokideki orman tahdit siniri hatahdir.
(19.11.2007 tarih ve 10182 yevmiye no ile)

* Karayollari Genel Midirligli'nce kamulastirma karar alinmig olup, 2942 sayili kanunun
7. maddesine gbre serh. (19.06.1984 tarih ve 1696 yevmiye no ile)

= Karayollari Genel Midurligi‘nce kamulastirma karari alinmig olup, 2942 sayili kanunun
7. maddesine gdre serh. (13.06.1985 tarih ve 2461 yevmiye no ile)

* 3.635 m¥lik kismi orman sahasinda kalmaktadir.
(30.10.1995 tarih ve 4281 yevmiye no ile)

» Karayollari Genel Midiirligii'nce kamulastirma karar alinmis olup, 2942 sayili kanunun
7. maddesine gére gerh. (06.04.1989 tarih ve 1290 yevmiye no ile)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.2.2. KADASTRO INCELEMESI
Degerlemeye konu taginmazin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Tuzla Kadastro
Midirligl’nde bulunan paftalar tzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel

sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

4.2,3. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Tasinmaz Uzerinde “Karayollari Genel Midirligi'nce kamulagtirma karari alinmis olup,
2942 sayih kanunun 7. maddesine gére serh” beyani bulunmaktadir. 2942 Sayili Kamulastirma
Kanunu’nun 7. Maddesi'nde; “Kamulastirmayi yapacak idare, kamulastirma veya kamulastirma
yolu ile Gzerinde irtifak hakki kurulacak tasinmaz mallann veya kaynaklarin sinirini, yiizélgimunii
ve cinsini gosterir Slgekli planini yapar veya yaptinr; kamulastirilan taginmaz mahn sahiplerini,
tapu kaydi yoksa zilyetlerini ve bunlarin adreslerini, tapu, vergi ve niifus kayitlar iizerinden veya
ayrica haricen yaptiracag aragtirma ile belgelere baglamak suretiyle tespit ettirir. ilgili vergi
dairesi idarenin istegi lzerine taginmaz mal ve kaynaklarin vergi beyan ve degerlerini, vergi
beyani bulunmadidi hallerde beyan yerine gegecek takdir edilecek degeri en geg bir ay icerisinde
verir. Idare kamulastirma karari verdikten sonra kamulastirmanin tapu siciline serh verilmesini
kamulagtirmaya konu taginmaz mahn kayith bulundugu tapu idaresine bildirir. Bildirim tarihinden
itibaren malik degistigi takdirde, mulkiyette veya miilkiyetten gayri ayni haklarda meydana
gelecek degisiklikleri tapu idaresi kamulastirmay! yapan idareye bildirmek zorundadir. Serh
tarihinden itibaren iki yil igerisinde 13'lincli maddeye gére tebligata baglaniimamis ise bu serh
sicilden silinir.” denilmektedir. Rapor tarihi itibariyle yapiimis bir tebligat bulunmamasi nedeniyle
s6z konusu serhin terkin edilmesi gerekmektedir.

‘Taginmaz lzerinde yer alan “30.10.1995 tarihli 3.635 m?2lik kismi orman sahasinda
kalmaktadir.” beyani “Tuzla Kadastro Mahkemesi‘'nin 12.11.2004 tarih ve 2003/1 Esas ve 2004/2
karar sayil kesinlesmis mahkeme ilamina ekli krokideki orman tahdit siniri hatalidir.” karar ile
dizeltilmis olup s6z konusu beyanin tasinmazin dederine olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikiimler gergevesinde tapu kayitlarinda yer alan
beyanlarin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumiudur. Tapu kayitlar
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portféyiinde “Arsalar” bashg: altinda

bulunmasinda sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.
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GAYRIMENKUL DESERLEME

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BILGiLER]

Tuzla Belediyesi Imar Midirligi’'nden temin edilen 04.10.2018 tarihli imar Durum
Belgesi'ne gdre rapor konusu 4554 no'lu parsel 24.11.2017 tasdik tarihli 1/1000 élcekli Tuzla
Iigesi E-5 Ile Demiryolu Arasi Uygulama imar Plani Plan Notlar Paftasi’nda “Ticaret Turizm
Konut-2" alaninda kalmaktadir.

Plan notlarina gore yapilagsma sartlari asagidaki gibidir:

= Emsal (E): 1,75

» Bina yiiksekligi (Hmax): 12 Kat

* Cikmalarda yurirlikteki imar yénetmeligi sartlarina uyulacaktir.

» 2.500 m?emsal alani, prestij ve sahil caddeleri kentsel estetik komisyonuna tabiidir.
* Sabiha Gékgen Mania kriterlerine gére uygulama yapilacaktir.

¥ 22
ZAYT B 2
s"o‘ '-'-%
g %b
£ D
=
=

Not: Emsal (E): Yapinin biittin katlardaki alanlart toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali gcikmalar dahil kullanilabilen biitiin katlarin
isikliklar ciktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.3.2. IMAR DURUMU INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi

mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortaklig! portféyiinde “Arsalar”

bashd! altinda bulunmasinda sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET, KADASTRAL VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu proje parselinin mlkiyet
durumunda asagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir;
= Konu parsel, Cevre Ve Sehircilik Bakanligl Toplu Konut idaresi Bagkanligi (TOKI) adina
kayitl iken 21.09.2018 tarih ve 17679 yevmiye no ile Emlak Konut GYO A.S.’ye satis
isteminden tescil ediimistir.
4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu proje parselinin miilkiyet
durumunda agagidaki degisikliklerin oldugu belirlenmistir;
* 10.998 m? yuzélgiimiine sahip rapor konusu 4554 no’lu parsel, 08.08.2018 tarihinde
3194 Sayil Imar Kanunu’nun 15. ve 16. Maddeleri dogrultusunda 944,90 m2lik kismi
“Yol"a terk edilmistir. Terk edilen alan sonrasi parsel yiizélciim{ 10.053,10 m2‘dir.

4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 vyillik dénemde deferlemeye konu gayrimenkullin imar

durumunda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

* Rapor konusu tasinmaz, 24.11.2017 tasdik tarihli 1/1000 élcekli Tuzla Ilgesi E-5 ile
Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani Plan Notlari Paftasinda “Ticaret Turizm Konut-2"
alaninda kalmaktadir.

= Konu parsel, 21.02.2017 tasdik tarihli 1/5000 &lgekli Tuzla Ilgesi E-5 ile Demiryolu Arasi
Nazim Imar Plan’'nda kismen “Turizm Ticaret Konut Alani” kismen “Yol” icerisinde
kalmaktadir.

* Konu gayrimenkul, 03.01.2003 - 30.12.2005 - 17.01.2012 tarihli 1/1000 &igekli Tuzla
E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Dénlsim Uygulama Imar Plani’nda
kismen “Yol” kismen “Saglk Tesis Alani + Orman” kismen “E: 1,50 - H: 15,50 m
yapilagma sartlarinda Hizmet Adirlikli Gelisim Alani” igerisinde kalmaktadir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICiN SIRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BIiLGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkul icin hazirlanan 1 adet dederleme
raporu bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULE ILISKIN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Dederlemeye konu taginmaz; Istanbul ili, Tuzla ilgesi, Igmeler Mahallesi, Piri Reis Caddesi
tizerinde konumlu 4554 no’lu parseldir.

Taginmaz, halihazirda bog durumda olup gilineybatida Piri Reis Caddesi'ne kuzeydoguda ise
E-5 (D 100) Karayolu'na cephelidir.

Taginmaza ulasim igin mevcutta D-100 Karayolu ile Ankara ydéninde ilerlenirken Tuzla
Kavsadindan yan vyola girilir ekspertize konu taginmaz bu cadde iizerinde saj kolda
konumianmaktadir.

Taginmazin yakin gevresinde Tuzla Devlet Hastanesi, Tokai Fabrikasi, Hyundai Assan
Fabrikasi, Tuzla Piyade Okulu, Sisecam Fabrikasi, Tuzla Belediyesi ve Tuzla Kaymakamligi ve
Cinarii Bahge Sitesi bulunmaktadir.,

Tasinmaz; D100 Karayolu'na cepheli olup, Tuzla Merkez'e 3 km, Anadolu Otoyolu‘na
12 km ve Sabiha Gékgen Havalimani'na 14 km mesafededir.

Ticari hareketliligi bulunan bir bélgede konumlu olmasi, ana arterlere yakin olmasi ve D-

100 Karayolu'na cepheli olmasi ve mevcut imar durumu tasinmazin dederini olumlu yénde

etkilemektedir.

Parsel Tuzla Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya sahiptir.
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5.2. PARSELIN GENEL OZELLIiKLERi
Degerlemeye konu parselin ylizélgiimi 10.053,10 m2'dir.

Parsel diiz egimsiz bir topografik yapiya sahiptir.

» Tasinmaz diizensiz gokgen forma yakin bir geometriye sahiptir.

e Sinirlart kismen betonarme ihata duvar ile gevrilidir.

e Piri Reis Caddesi'ne yaklagik 68 m, D-100 Karayolu'na ise yaklagtk 62 m cephesi
bulunmaktadir.

» Rapor konusu taginmaz igin Emlak Konut GYO A.S. ile Dag Mimarlik ve Miihendislik Yapi
Gayrimenkul Tic. San. A.S. arasinda Temmuz 2017 yilinda “Istanbul Tuzla Igmeler Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylagim Isi” sdézlesmesi imzalanmistir. imzalanan s6zlesme detaylar asadida
sunulmustur,

Arsa Satis Kargthgi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 185.000.000 TL + KDV

Arsa Satis Karsiligi Sirket Payi Geliri Orani (ASKSTPO) = % 29,15

Arsa Satis Kargiligi Asgari Sirket Pay! Toplam Geliri (ASKSTPG) = 53.927.500,-TL
¢ Bodlgede altyapi tamdir.

5.3. 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 yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik
igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, biiyikligu, imar
durumu ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim sekiinin “iizerinde

ticari nitelikli proje gelistirilmesi” olacagi gériis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BIiLGILERINE iLiSKIN ANALIZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt igi hasila 2019 yili ilk geyredinde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin ikinci

yarisinda TL'de yasanan deger kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ig talepte
gérulen yavaglamanin bliylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk geyreginde devam etmistir. Ote yandan,
finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynaklidinin gerilemesi ve &zellikle ticari
kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gerceklesmistir. Bu dénemde
hane halkl tliketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalari ve net ihracat
performans! ile karsilanmaya gahsilmistir. Ancak Nisan ayi sonrasinda finansal durumdaki
sikilagmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. ilk ceyrek sonunda
sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamigtir. Yilin ilk ceyreginde
yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama ile birlikte ikinci
geyreﬁin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncil niteliginde imalat sanayi satin alma yoneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
Gzellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a yiikselerek Temmuz 2018’den bu yana
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en yliksek seviyeye gikmigtir, Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin biylime bélgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birligi ilkeleri olmak lizere
kiresel biiyime gériinimiine iliskin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
gucinil korumug olmas! biylime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt igi talepteki yavaglamaya
bagli olarak firmalarin dig piyasalara yénelme egilimi ve pazar gesitlendirme esnekli§i mal
ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir
ithalat talebini sinirlamistir.

Turizmdeki gugli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmigtir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari agik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemigtir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir énceki yilin
Mayts ayinda 1,2 milyar dolar agik vermigken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanhgi 6nci verileri 1s1dinda, Haziran ayi rakamlari ile birlikte 2002 yilindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deder almasi éngdriilmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yilrigin yillik GSYIH bilyiime orani, %7,4 olarak aciklanmistir. 1. Ceyrek ve 2. Ceyrek
2018’deki GSYH biiyiime oranlari ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gerceklesmistir. Yilin ilk
geyreginde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki yavaslama
(%1,1) nedeniyle Tirkiye'nin blylme ivmesi 2018 yili 3. Ceyrek diliminde azalmis ve %1,6
olarak agiklanmigtir. Hazine ve Maliye Bakanhdi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi (YEP)
2018 yili igin %3,8 bliylime beklentisi agtklarken, IMF ve Dlinya Bankasi bilyiime oranini sirasiyla
%3,5 ve %4,5 olarak dngérmektedir.

10%

0% . ' . L: . .

2016 2017 2018* 2019* 2020* 2021*

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
= Tlrkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Dinya Ekonomik Gérlinim Raporu, Ekim 2018, JLL
6.1.2. ENFLASYON

Tuketici Fiyat Endeksi Rakamlari’'na (2003=100) gére 2019 Agdustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylil ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.
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6.1.3. DOViZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastirici para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Austos ayinda ABD Dolan (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikkiimetin aldigi tedbirlerle
yihn son geyreginde déviz kurlarinda istikrar ve cari islemler dengesinde kayda deder bir

toparlanma saglanmistir.

8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00

e |JSD/TL (DSviz Satis) EURO/TL (Déviz Satis)

Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETici GUVENI

Tiketici Given Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini &igmektedir. 2018 yih
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eyliil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.
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Tiketici Gliven Endeksi
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektoriintin énemli gdstergelerinden birisi olan konut satislari rakamlarina
bakildiginda ise her tiirli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorilmektedir. 2013 - 2017 yillan arasinda surekli bir artis egiliminde olan konut satislan 2018
yilinda yaklasik %2 oraninda gerileme gostermistir. 2018 yilinin ilk alti aylik déneminde yaklasik
646 bin konut satisi olurken 2019 yilinin itk alti aylik déneminde ise konut satislari 505 bin 796
adet olarak gergeklesmistir. Yaklagik %22 dlizeyinde yasanan bu gerilemede &zellikle ayni
dénemde %59 oraninda diisiis gosteren ipotekli satislar etkili olmustur. Ancak 2012 yilinda
“yabanci uyruklu kisilere” tasinmaz satisi ile ilgili dizenlenme ve daha sonrasinda vatandaslik
konusunda yapilan dizenieme ile limitin 250 bin dolara duslriilmesi ve déviz kurunda yasanan
artig yabancilarin ilgisini daha da arttirmistir. 2019 Ocak ayi ile Haziran arasinda yabanci uyruklu
kisilere yapilan konut satis sayisi yaklasik 20 bin adete ulagarak bir énceki yilin ayni déhemine
godre ylizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos Ayi sonuglarina gére, Adustos
ayinda bir dnceki aya gére %0,43, gegen yilin ayni dénemine gére %2.80 ve endeksin baslangic
dénemi olan 2010 yil Ocak Ayina gore ise %87.40 oraninda nominal artis gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayinda bir 6nceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artig; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artis; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artig
gergeklesmistir.

Adustos ayinda, markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satiglarin %10‘luk (son
6 ayhk ortalama %8) kismi yabanci yatinmcilara yapilirken, bu satislarda agdirlikh olarak 2+1
6zellikteki konutlarin tercih edildigi gézlenmistir.

Markali projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlari incelendiginde, Agustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim orani
%15 ve senet kullanim orani %44 olarak gergeklesmistir.
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Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayi stok erime hizt rakamilari dederlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gézlenmistir. Ajustos ayinda satisi gergeklestirilen
konutlarin %56’si bitmis konut stoklarindan, %44'l bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019°un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazari GérinimU” raporuna gére
Turkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise yapim
asamasindadir. 2019’un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyuncular sosyal medyada
linlenen ve daha gok caddelerde yer alan geng ve farkh konseptli madazalar olurken, ana
magazalarin performansinda ciddi artiglar gézlemlenmistir. Hipermarketler bu artista 6nemli rolii
oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan performans
sanatlar ve E-spor etkinlik merkezleri gibi edlence alaniari ile farkli kesimlere hitap eden
gastronomi konseptierinin dneminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha disiik
kira seviyesinde kiralana “pop-up” madaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar olumiu
yaklagimlarin devam ettigi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019’un ilk yarisi
itibartyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir,

JLL Raporu’na gdre gectigimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldigi, sosyal alanlardan cok verimli
alan kullanimina odaklanildigi gézlenmektedir. Gegtigimiz yillarda azaldigi gérillen yabanc
sirketlerin Istanbul’a yénelik talebinde kayda deder bir iyilesme yasandidi gézlenirken, taleplerin
onemli bir kismuni Asya kékenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyil itibariyla Istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gosterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina donistiriilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in 6nliimizdeki ddnemde daha yayginlasmasi 6ngoriilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarisinda etkili olan secim atmosferinin yani sira, ézellikle
mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganlik gézlendi. Lojistik kiralama islemleri
2019 yilinin ilk yansinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018’in ayni donemine gére énemli bir oranda
(%65) disls gdsterdi ve 2019°un ilk yanisi itibariyla lojistik piyasasindaki birincil kira TL bazinda
27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019’un ilk yarisinda kiralama islemleri bakimindan en éne
Gikan sektor, yaklagik %56 ile lojistik hizmet sadlayan 3PL (liglincl parti lojistik) firmalar oldu.
E-ticaret sektoriiniin bliyimeye devam etmesiyle birlikte, lojistik depo kiralama islemlerinin
artacagi ve ilerleyen sliregte kent igi lojistiginin 6nem kazanacadi da raporda éngériilmektedir

6.2. BOLGE ANALIizi
6.2.1. TUZLA ILCESi

Tuzla, Istanbul ilinin en giineyde bulunan ilgesidir. Tiirkiye'nin orta derecede kalabalik
nifuslu ilgelerinden biridir. Ayrica Tirkiye'nin en blylk tersanesi Tuzla'da bulunmaktadir.

1400 yilinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanl topraklarina katildi. Tuzla'da yasayan
Rumlar, Lozan Anlagmasi gergevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tirklerle yer
dedistirmislerdir.

1980'lerin sonuna kadar balikgilik ve giftgiligin bir arada siirdiriildiglu Tuzla'da sanayinin
gelismesiyle ciftcilik énemini vyitirmistir. GlUnimiizde Tuzla, tersanelere de ev sahiplidi
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yapmaktadir. Merkezde ITU Denizcilik Fakiiltesi, Kuzeybatida cok tinlii bir askeri okul olan Tuzla
Piyade Okulu ve Giineyde Tuzla Burnu'nda ise Deniz Harp Okulu bulunmaktadir. Ayrica Tuzla
Anadolu Lisesi, Sabanci Universitesi, Okan Universitesi, Gedik Universitesi, Medeniyet
Universitesi, Siilleyman Sah Universitesi ve Piri Reis Universitesi de Tuzla'da bulunmaktadir.
Ayrica Kog Ozel Lisesi ve Sabanci Koleji de Tuzla'da yer almaktadir.

Tuzla, Istanbul'un en giineyinde yer alir. Cografi konum olarak kuzeyde ve batida Pendik
ilgesi bulunur. Dogusunda Kocaeli'nin Gebze ilgesi yer alir. Giineyinde Marmara Denizi bulunur
ve 13 km kiyl seridine sahiptir. Deniz seviyesinden yiiksekligi, merkezde ortalama 25-30
metredir. Glneydeki Tuzla Burnu biiylik bir ¢ikinti olarak géze garpar. Araziler genellikle
engebelidir. Yiikseklik Akfirat ve Orhanl Beldelerinde 250-300 metreyi bulur. En yiiksek yer 300
m ile Akfirat'tadir. Tuzla; Marmara ikliminin etkisi altindadir. Yazlan sicak ve kurak, kiglar ise
thk ve yagish gecer. Yillik ortalama sicakligi 15°C'dir. Kigin sicaklik sifinn altina nadiren diser.
Bahar aylari yadishdir ve nisan ayindan itibaren sicaklik belirgin bir sekilde yiikselir. 1975'ten
beri yapilan oélglimlere gére kis aylan ortalama sicakhgi 6,4°C-8,5°C arasinda, yaz aylari
ortalama sicakligi ise 22°C-24,3°C arasindadir.

2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére Tuzla
ilgesinin toplam niifusu 255.468 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

1) Aydintepe Mahallesi, Beydagi Caddesi lizerinde ve Evora Istanbul projesi bitisiginde

konumlu, 4.295 m? ylizélgimli, “Konut Alan” lejandina ve “Emsal (E): 1,75" yapilasma
sartina sahip 4689 no’lu parsel 22.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satig fiyati 5.120,-TL) ilgili tel.: 0539 408 02 32
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2) Tuzla E-5 Kavsadinda ve E-5 Karayoluna cepheli, Briit 29.865 m2 / Net 23.000 m?
yuzoélgimli, “Ticaret Turizm Konut Alani” lejandina ve “E: 1,75 - H= 12 Kat” yapilasma
sartlarina sahip 4723 no’lu parsel 168.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satig fiyati 7.300,-TL) Ilgili tel.: 0533 413 61 90

3) Merkez Mahallesi, Piri Reis Caddesi lizerinde konumlu, 1.071,26 m? yiizdlclimlii, “Ticaret
Alan” lejandina ve “E: 1,75 - H= 18,50 m"” yapilagma sartlarina sahip 7526 no'lu parsel
3.100.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satig fiyati 2.890,-TL)

Iigili tel.: 0216 395 78 79

4) Merkez Mahallesi, Cengiz Topel Caddesi Uzerinde konumlu, toplam 6.239,36 m?
yuzoélgmli, “Okul Alan” lejandina sahip 3944 ve 4138 no'lu parseller birlikte
11.500.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim satig fiyati ~ 1.840,-TL)

Ilgili tel.: 0216 234 34 00

5) igmeler Mahallesi, Okan Universitesi Hastanesi yaninda konumlu, 410 m?2 ylzoélgimla,
“"Konut Alani” lejandina ve “E: 1,75” yapilasma sartlarina sahip arsa 1.475.000,-TL
bedelle satiliktir. (m? birim satis fiyati ~ 3.600,-TL) Ilgili tel.: 0216 392 51 20

GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:

o Konumu,

o Ulasim kolaylid,

e D100 (E-5) Karayolu’na cepheli olmasi,

e Bodlgenin ticari potansiyeli,

o Misteri celbi ve reklam kabiliyeti,

e Mevcut imar durumu,

¢ Bdlgenin tamamianmig altyapisi.

Olumsuz faktor:

e Doviz kurlarindaki agiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1.

DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igeridi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan li¢ yaklasim dederlemede kullanilan

temel yaklasimlardir. Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi

ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimiari asadidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi
e Gelir Yaklasimi
o Maliyet Yaklasimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)

varliklarla karsilagtiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade

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

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

olmasi,

* Degerleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gbrmesi,

e Onemli dlglide benzer varliklar ile ilgili sik yapllan ve/veya giincel gdzlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gbériilmekie birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirhklandirlamayacagdini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

¢ Degerleme konusu varliga veya buna 6nemti élgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel oimamasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olmamaklia birlikte islem gérmesi,

¢ Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla Snemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Giincel iglemlere yénelik bilgilerin glivenilir olmamas: (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayal, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

¢ Varhigin degerini etkileyen énemli unsurun varliin yeniden {retim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gdrebilecegi fiyat olmast.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge nitelidindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donistiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhdin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin 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:

¢ Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle dederi etkileyen cok énemli bir
unsur olmasi,

» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasil.

Yukanida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemili
ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
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dederlemeyi gergeklestirenin dider yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklagimi ile belirlenen gbsterge nitelijindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Dederleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle degeri
etkileyen birgok faktdrden yalnizca biri olmasi,

o Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

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

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

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarnin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil eder.

Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s8z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varhigi elde etme maliyetinden daha fazla
6deme yapmayacagt ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varliin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmas: ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarnnin disiimesi suretiyle gésterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

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

* Katiimcilarin degerleme konusu varlikla énemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katiimcilarin
degerleme konusu varhidi bir an evvel kullanabilmeleri igin 8nemli bir prim ddemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

» Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmast ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gbérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadiyl asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
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maliyet yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirihp
adirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

» Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varhdi yeniden olusturmayi diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya Onemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

o Maliyet yaklasiminin diger yaklagimlara bir capraz kontrol arac olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyia yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadidinin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimast),

¢ Varhdin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin,
varhgin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gbre yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasl Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogruitusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organmi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sgartlar dikkate alindifinda, 6zellikle tek bir yéntemin dogrulugjuna ve
glvenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir
varhgin degerlemesi igin birden fazla dejerleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimiizdeki degerini
bulma iglemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
plyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve siirekli istikrarh bir ekonomiye
dayalidir. Son dénemde ulkemizde yasanan ekonomik kriz ortami, déviz kurlarindaki asiri
dalgalanma nedeniyle piyasa sartlarindaki dengesizlik hususlar dikkate alinarak degerlemede
gelir yaklasimi yéntemi kullanilmayacaktir.

Parsel tzerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan pazar degerinin tespitinde maliyet
yaklagimi yéntemi kullaniimamustir.

Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan pazar
dederinin tespitinde; pazar yaklasin yéntemi kullanilacaktir.

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

Bu yontemde tasinmazin bulundugu bélgede yakin donemde pazara gtkarimig/satiimis

benzer gayrimenkuller dikkate alinarak paza:r degerlerini etkileyebilecek faktérier cergevesinde

fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu parsel igin m2 birim degeri belirlenmistir.
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Tasinmazin pazar dederinin tespitinde; emlak pazarlama firmalari ve kdy muhtarlar ile
gorisilmus, bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel ézellikler ve biiytkliik gibi kriterler

dahilinde karsilagtirimig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERININ ANALizi

Emsaller; dederlemeye konu tasinmaz igin, konum, bilyiiklik, lejand ve yapilasma hakki
ve pazarhk payt gibi kriterler dahilinde karsilagtiriimis, m? birim pazar dederi asagidaki tabloda
hesaplanmistir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m2 Birim Emsal

Emsaller Fiyati Konum Biiyiikliilk Lejand Yapilagioa, Pazaritk

Hakki Payi

Emsali1 | 5120 | 10% | -30% | 10%  10%  -35% | 3.330,00
'Emsal 2 7300 | 0% | 5% | 0% | -40% -35% | 2.190,00
Emsal3 | 2890 @ 15% | -40% @ 10% @ 20% -25% | 2.310,00
Emsal4 | 1840  10%  -5% = 20% | 20% | -25%  2.210,00 |
'Emsal5  3.600 10% @ -40% 10% | 20% | -25% | 2,700,00

Ortalama  2.550,00

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3. Piyasa Arastirmasi” béliimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konum kriterleri g6z 6niinde bulundurularak; dederlemeye konu
gayrimenkulle konum ve lokasyon kriterleri géz 6ntinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin biyiklik kriterinde; taginmazlarin yiizélgiimleri tasinmaza gére karsilastirilarak
dizeltme yapilmistir.

Emsallerin lejand ve yapilagma sartlan kriterinde; projelerin niteligi, piyasadaki bilinirligi
vb. kriterleri g6z énlinde bulundurularak diizeltme yapiimistir.

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

8.1.2. ULASILAN SONUC

Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu tasinmazin
konumu, imar durumu, fiziksel 6zellikleri ve biiyiikliigi dikkate alinarak takdir olunan m2 birim
pazar dederi ile pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

m2 BiRIM DEGERI YUVARLATILMIS
(TL) PAZAR DEGERI (TL)

PARSEL ALANI (m2)

10.053,10 2.550 25.635.405

9. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

9.1. NIHAI DEGER TAKDIRi
Tek bir yéntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundu§undan pazar

degerinin tespitinde; pazar yaklasimi kullanilmistir.
Buna gore tasinmazin pazar dederi icin 25.635.405,-TL
(Yirmibesmilyonaltiyiizotuzbesbindértyiizbes Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde,

konumuna, blyiikligine, fiziksel 6zelliklerine, imar durumuna ve c¢evrede yapilan piyasa

arastirmalarina gére giniimiiz ekonomik kosullari itibariyle takdir olunan pazar degeri asagida

tablo halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERI 25.635.405 4.308.000 3.848.000

Not: 30.12.2019 guni saat 15:30'da belirlenen gésterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,9509 TL ve 1,-EURO = 6,6625 TL'dir.

Taginmazin KDV dahil degeri 30.249.777,90 TL'dir. KDV orant %18 alinmistir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul

yatirnm ortakligi portféyiinde “Arsalar” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (i orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2019
(Degerleme tarihi: 26 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

N . Q/ 7
Alican KOCALI Batuhan BAS
Sehir Plancisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

e Uydu GorlnGgleri

s Fotograflar

o Tapu Sureti

« Tasinmaza Ait Tapu Kaydi

e Imar Durumu Belgeleri

e Sbézlesme Ornedi

¢ Sirketimiz Tarafindan Daha Once Hazirlanmis Olan Dederleme Raporuna iliskin Bilgiler
e Raporu Hazirlayanlari Tanttici Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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