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YONETICI OZETi

RAPOR BiLGIiLERi

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sézlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklar
Raporun Tiiri

GAYRIMENKULE AIT BiLGiLER

: Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S.

: 01 Kasim 2019 tarih ve 002 kayit no’lu

1 24 Aralik 2019

» 31 Aralik 2019

: 3is glni

: 2019/KORFEZGYO/002

: Tam milkiyet

: Bu rapor; Kérfez GYO A.S.'nin talebine istinaden

taginmazlarin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin
tespitine ybnelik hazirlanmistir,

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

Mevcut Kulilanim
Tapu Incelemesi
Imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

: Kumkdy Mabhallesi, Tatlisu Caddesi,

254-DZ-1-C Pafta, 933 Ada, 3 No'lu parsel,
Kilyos - Sariyer / ISTANBUL

: Istanbul ili, Sanyer ilgesi, Kilyos Kéyii, 254-DZ-1-C

pafta, 933 adada kayith 8.841 mz2 yuzdlglimli arsa
vasfindaki 3 no’lu parsel

: Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortaklid) A.S.

: Parsel bos durumdadir.

: Taginmaz uzerinde takyidat bulunmamaktadir.

: Parsel, 1/1000 6lgekli Kilyos ve Demircikdy Yerlesim

Alanlari ve Cevresi Koruma Amach Uygulama Ima
Plani'nda Kismen “TAKS: 0,10, KAKS: 0,20,
Hmaks: 6,50 m yapilasma sartlarinda Konut Alani”
kismen “Ilkégretim Tesisleri Alani” kismen “Park”
kismen “Yol” lejand icerisinde kalmaktadir.

: Terklerinin yapilarak; iizerinde konut sitesi projesi

gelistirilmesi

Toplam Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

9.550.000,-TL

SPK Lisansli Degerleme Uzmani

Sorumliu Degerleme Uzmant

Osman KAR (SPK Lisans Belge No: 403979)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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GATRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BiLGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESE YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESi
DEGERLEME TARIHi
RAPORUN TARIHI
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

1 Korfez Gayrimenkul Yatirnm Ortakh§ A.S.

: Kumkdy Mahaliesi, Tatlisu Caddesi, 254-DZ-I-C Pafta,

933 Ada, 3 No'lu Parsel,
Kilyos - Sariyer / ISTANBUL

: 01 Kasim 2019 tarih ve 002 kayit no’lu
i 24 Arahk 2019

i 31 Aralik 2019

: 2019/KORFEZGY0/002

: Bu rapor yukarida adresi belirtilen tasinmazin Tlrk Liras

cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik hazirlanmustir.

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili

“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimileri ile aynl
tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlan
2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayil tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir.

: Osman KAR (SPK Lisansh Dederleme Uzmani)

Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

2. BOLUM SiRKET VE MUSTERiIYi TANITICI BILGILER

2.1, SIRKETI TANITICI BiLGiLER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESi

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMiS SERMAYESi
TICARET SiciL NO
SPK LISANS TARIHi

BDDK LISANS TARIHiI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Damgmanlik A.S.
¢ Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

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

! +90 (212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014

i 350.000,-TL

1 934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik 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 bagh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmigtir.

: Yurarlukteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi ve Ozel,

gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik tim raporlari
diizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve
problemli durumiarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UONVANI
SIRKETIN ADRESi

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIL TARIHI

ODENMiS SERMAYESi
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TICARET siciL NO
FAALIYET KONUSU

: Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.S.

Biylikdere Caddesi, No: 129/1, Kat: 9, 34394,
Esentepe-Sisli / ISTANBUL

i +90 (212) 217 29 29

! +90 (212) 217 27 28

: 29 Aralik 2011

: 66.000.000,-TL

: 330.000.000,-TL

1 347261

! Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri,

gayrimenkullere dayal haklar, sermaye piyasas! araglari
ve Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenecek diger varlik ve
haklardan olusan portféyi isletmek amaciyla paylarini
ihrag etmek Ulzere kurulan ve sermaye piyasas! kanunu,
gayrimenkul yatinm ortakliklari ile ilgili tebligler ve sair
sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasast kurumu
niteliginde kayitli sermayeli halka acik anonim ortakliktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Uzerine; tasinmazin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin
tespitine yénelik hazirlanmistir. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama
bulunmamaktadr.

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

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkulin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi pesinen kabul

edilmistir,

* Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

» Gayrimenkullin satisi icin makul bir siire taninmistir.

» 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 degeri takdir edilmektedir.

* Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine

6zgudur.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari 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 sonuglardan olusmaktadir,

e Dederleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak glincel veya gelecege déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

» Dederleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir gikarimiz veya &n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilimaktadir.

* Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amac lehine
sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmig sonuglarin geligtiriimesi ve bildiriimesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagl dedildir.

e Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklegtirilmistir.

* Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

» Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda goérev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve turd konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

e Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulll ve devri, mesleki ézen ve titizlik, sir saklama yikimlilagi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Giivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarnn denetimi yapiimaktadir.
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GAYRIMENKUL CEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Kérfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
iLi : Istanbul

iLcESi : Sariyer

KOYU : Kilyos

MEVKIi P ---

PAFTA NO : 245-DZ-1-C

ADA NO 1933

PARSEL NO : 3

NITELIGI : Arsa

YUZOLCUMU :8.841 m2
YEVMIYE NO :3136

CIiLT NO 17

SAYFA NO : 661

TAPU TARIHI :24.04.2012

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

28.11.2019 tarih ve saat 10:13 itibari ile Sariyer Ilcesi Tapu Miidiirlii§ii'nden temin edilen
“Taginmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine goére, tasinmaz lizerinde herhangi bir ipotek, haciz veya
kisitlayici serhin bulunmadidi belirlenmistir.
4.2.2. KADASTRO INCELEMESI

Degerlemeye konu tasinmazin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Sariyer Kadastro
Mldirligi’'nde bulunan paftalar (izerinden 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

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tapu kayitlar
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portfoyiinde “arsalar” bashg: altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILERI

Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirligi‘'nden temin edilen 13.11.2019 kayit tarihli
24635399-492-E.5163-18984 sayili imar Durumu yazisina gére; rapora konu 933 ada, 3 no'lu
parselin 11.04.2007 onay tarihli 1/1000 dlgekli Kilyos ve Demircikéy Yerlesim Alanlari ve Cevresi
Koruma Amagh Imar Plani'nda kismen “Konut Alani” kismen “ilkogretim Tesisleri Alan”
kismen “Park” kismen “Yol” igerisinde kaldidi ve yerinin dogru oldugu tespit edilmistir.
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GAYRIMENKLL DEGERLEME

Ayrica s0z konusu plan notlarinin 7. maddesine istinaden sosyal ve teknik altyapi alanlari
(yol, yesil alan, park, oyun alani, editim ve saglik tesisleri, resmi bina, sosyal tesisler, teknik
hizmet alanlari, belediye alanlari, spor alanlan gibi) kamu miilkiyetine gecmeden uygulama
yapilamaz.

Plan notlarina gore “Konut Alani” yapilasma sartlar asagidaki sekildedir:

* TAKS (Taban Alani Katsayisi): 0,10

* KAKS (Katlar Alani Katsayisi): 0,20

* Hmaks: 6,50 m.

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alanina aoranindan elde edilen sayidir.
Taban alani, yapinin parsel icinde plan ve ydnetmelik hilkiimlerine gére dizenlenmis zeminde
kaplayacagdi alandir. Isikliklar, eklentiler (mistemilat) bu alana katilmaz.

Katlar Alami Katsayisi (KAKS): Yapimin bitin katlardaki alanlar toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve cati katlar ve kapali gltkmalar
dahil kullanitabilen bitin katlarin igikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

4.3.2. IMAR DURUMU iINCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu tasinmazin alimindan itibaren bes yil gegmesine ragmen Uzerinde proje
gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmamistir.

Ayrica mal sahibi tarafindan taginmazlarin; Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun III-48.1 sayili
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 24. Maddesi *C” Bendinde yazan
“Portféylinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil gegmesine ragmen iizerlerinde proje
geligtiriimesine yodnelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin oram aktif
toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatinm ortakligina déniisen ortakliklarin sahip oldugu
bu nitelikteki arsa ve araziler igin s6z konusu siire déniisiime iliskin esas sézlesme degisikliginin
ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren baglar.” maddesine uygun oldugu beyan edilmistir.
(Bkz. Ekler / Arsa Beyani Misteri Agiklama Yazisi)

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhig: portféyiinde “arsalar”
baghgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
4.4. TASINMAZIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET, KADASTRAL VE iMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIiYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin milkiyet
durumunda herhangi bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir.

4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin kadastral
durumunda herhangi bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir.
4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillk dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar
durumundaki bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETIMiz TARAFINDAN

HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE iLISKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkul igin daha 6nce hazirlanan iki adet
dederleme raporu mevcut olup, rapora iligkin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZLER
5.1. KONUMU VE GCEVRE OZELLIiKLERI

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbui ili, Sariyer ilcesi, Kilyos Semti, Kumkdy Mahallesi,
Tatlisu Caddesi {izerinde konumlu 254-DZ-1-C pafta, 933 ada, 3 no'lu parseldir.

Halihazirda parsel bos durumdadir.

Tasinmaza ulagim; Kuzey Anadolu Otoyolu lizerinde Ankara istikametinde devam ederken
Kilyos - Zekeriyakdy tabelasindan gikilip ulasilan Kilyos Caddesi iizerinde yaklasik 3 km gidilip
sola Tathsu Caddesi'ne girilerek ulagiimaktadir. Tasinmaz bu cadde iizerinde sol tarafta
konumlanmaktadir.

Yakin gevrede; Marenegro Villalari, Uskumru Arikdy Villalar ile alt ve orta gelir seviyesine
sahip aileler tarafindan kullanilan 2-3 kath miistakil evler ve apartmanlar ile Solar Beach, Tirnata
Beach ve Burg Beach gibi beach isletmeleri bulunmaktadir.

Konum, ulagim rahathgi, Tatlisu Caddesi {izerinde yer almasi ve bélgenin dogal glzelligi
taginmazin degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmaz, Kilyos semt merkezine 1 km., Kuzey Anadolu Otoyolu Kilyos - Zekeriyakdy
Cikigina 4,5 km., Sariyer ilge merkezine ise yaklasik 10 km. mesafede yer almaktadir.

Tasinmaz, Sariyer Belediyesi sinirlan icerisinde yer almakta olup, tamamlanmis aityapiya
sahiptir.

Ui UY

EmelliiniBahces: &

Tirmata Bahk

o Solar Beach Therapy
Ve Beach Club

Marenegro Villalan O
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5.2. PARSELIN GENEL OZELLIKLER}

¢ Degerlemeye konu parselin yiizélciimii 8.841 m2‘dir.

* Beggen seklinde bir geometrik yapiya sahiptir.

¢ Tek ydnden Tatlisu Caddesi‘'ne yaklasik 28 m. cephesi bulunmaktadir.

e Az edimli bir topografik yaprya sahiptir.

» Halihazirda parsel lizerinde yapilasmaya engel bir yapi bulunmamakta olup iizerinde muhtelif
buyiikliiklerde agaglar ve caliliklar yer almaktadir.

* Sinirlar kismen demir direkler arasi fens telj cevrilidir,

» Bolgede altyapi tamamlanmstir.

5.3. EN VERIMLI VE EN ivi KULLANIM ANALizi
En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek dederin
elde edilecedi kullanimdir. En verimli ve en tyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yuksek deger ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimr optimal bir kullanimin séz
konusu olmas: halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacagi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.
Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazin konumu, buyiikligi, imar
durumu ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin terklerinin

yapilarak "ilizerinde konut sitesi projesi geligtirilmesi” olacag gériis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BiLGILERINE iLiSKiN ANALiZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt ici hasila 2019 yili ilk ceyredinde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin ikinci

yarisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ic talepte
goriilen yavaslamanin biiyiimeyi daraltici etkisi 2019 ilk ceyreginde devam etmistir. Ote yandan,
finansal piyasalarin ilk ceyrekte dengelenmesi, kur oynakliginin gerilemesi ve ézellikle ticari
kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu dénemde
hane halki tiketimi ve yatirnmlarda slregelen gerileme, kamu harcamalari ve net ihracat
performansi ile kargilanmaya calisiimistir. Ancak Nisan ayl sonrasinda finansal durumdaki
sikilagsmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. Ik ¢ceyrek sonunda
sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamustir. Yilin ilk ceyreginde
yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama ile birlikte ikinci
geyredin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncii niteliginde imalat sanayi satin alma ydneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
ozellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a ylkselerek Temmuz 2018'den bu yana
en yuksek seviyeye gikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin biiyiime bélgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde bagta Avrupa Birligi iilkeleri olmak (izere
kiresel biiyiime gériinimiine iliskin kismi yavaglama sinyallerine ragmen dig talebin nispeten
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guclni korumus olmasi bitylime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt igi talepteki yavaglamaya
bagh olarak firmalarin dis piyasalara yonelme egilimi ve pazar cesitlendirme esnekligi mal
ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir
ithalat talebini sinirlamigtir.

Turizmdeki giigli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari aclk
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir énceki yilin
Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanhgr éncii verileri 1s1§inda, Haziran ayl rakamlar ile birlikte 2002 yilindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deger almasi dngérulmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yiliigin yiliik GSYIH biiylime orani, %7,4 olarak agiklanmigtir. 1. Ceyrek ve 2. Ceyrek
2018'deki GSYH biiyiime oranlar 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 bliylime ivmesi 2018 yili 3. Geyrek diliminde azalmis ve %1,6
olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanhgr'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi (YEP)
2018 yiliigin %3,8 biiylime beklentisi agiklarken, IMF ve Diinya Bankasi biyilime oranini sirasiyla
%3,5 ve %4,5 olarak dngdrmektedir.

10%

5%

0% I ' I L: . .

2016 2017 2018* 2019* 2020* 2021*

G7 Ekonomileri

EuroBolgesi

Geligmekte Olan Ulkeler
mGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
m Turkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Dlinya Ekonomik G&riniim Raporu, Ekim 2018, JLL
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6.1.2. ENFLASYON
Tlketici Fiyat Endeksi Rakamlari'na (2003=100) gére 2019 AJustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eyliil ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.

30
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20 -‘\“"E
15
)
12,98 a
10 d 11,92
10,13 ;
9,22 979 9,26
5
0

Ocak  Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz ABustos Eylil  Ekim  Kasim  Aralik

0O 2017 =@ 2018 ==@=2019

Kaynak: TUIK - Bir Oncekl Yilin Ayni Ayina Gére Degisim
6.1.3. DOViZ KURLARI
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtirict para politikast ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Agustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldigi tedbirlerle
ythn son ceyreginde déviz kurlarinda istikrar ve cari igslemler dengesinde kayda deger bir
toparlanma saglanmistir.

8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
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6.1.4. TUKETiCi GUVENI

Tlketici GUven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik goriniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eyliil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.

Tlketici Giiven Endeksi

80,0
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50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0
N
& & Q\«s'v‘“@i\e,@@g ;@‘9@6 & &
2017 2018 2019

Kaynak: TUIK
6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériiniin dnemli gostergelerinden birisi olan konut satislari rakamlanna
bakildidinda ise her tirlii dalgalanmaya kargin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorllmektedir. 2013 - 2017 yillan arasinda siirekli bir artis egiliminde olan konut satiglan 2018
yllinda yaklastk %2 oraninda gerileme gbstermistir. 2018 yilinin ilk alti aylik déneminde yaklasik
646 bin konut satisi olurken 2019 ythmin ilk altr aylik déneminde ise konut satiglari 505 bin 796
adet olarak gergeklesmistir. Yaklastk %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede ozellikle ayni
dénemde %59 oraninda dists gdsteren ipotekli satislar etkili olmustur. Ancak 2012 yilinda
“yabanci uyruklu kisilere” tasinmaz satigl ile ilgili dlizenlenme ve daha sonrasinda vatandaslik
konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara digirilmesi ve déviz kurunda yasanan
artig yabancilarin ilgisini daha da arttirmigtir. 2019 Ocak ayi ile Haziran arasinda yabanci uyruklu
kisilere yapilan konut satis sayis! yaklagtk 20 bin adete ulasarak bir énceki yihn ayni dénemine
gore yiizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos Ayl sonuglarina gére, Adustos
ayinda bir énceki aya gére %0,43, gegen yilin ayni dénemine gbre %2.80 ve endeksin baslangig
dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gore ise %87.40 oraninda nominal artis gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Ajustos ayinda bir 6nceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artis; 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 artis
gergeklesmistir,
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Agustos ayinda, markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %10’luk (son
6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatirnmcilara yapilirken, bu satiglarda agirlikli olarak 2+1
ozellikteki konutlarin tercih edildigi gézlenmistir.

Markall projelerden konut satin alan musterilerin 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 gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayl stok erime hizi rakamlar degerlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gozlenmigtir. Ajustos ayinda satisi gergeklestirilen
konutlarin %56’s1 bitmis konut stoklarindan, %44'l bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019'un 2. Geyredini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazari Gériinimii” raporuna gbre
Turkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet alisveris merkezi ise yapim
asamasindadir. 2019'un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyunculan sosyal medyada
Unlenen ve daha ¢ok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli magazalar olurken, ana
magazalarin performansinda ciddi artislar gézlemlenmistir. Hipermarketler bu artigta énemli roli
oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan performans
sanatlarn ve E-spor etkinlik merkezieri gibi edlence alanlan ile farkli kesimlere hitap eden
gastronomi konseptlerinin dneminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha disiik
kira seviyesinde kiralana “pop-up” magaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar olumlu
yaklagimlarin devam ettigi belirtilmektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019'un ilk yarisi
itibariyla m? bagina aylk 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu’na gére gectidimiz yillarda 12 - 15 m?2 seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m2 bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldidi, sosyal alanlardan cok verimli
alan kullanimina odaklanildi§i gézlenmektedir. Gegctigimiz yillarda azaldigi gériilen yabanci
sirketlerin Istanbul’a yonelik talebinde kayda deger bir iyilesme yasandigi gozlenirken, taleplerin
onemli bir kismini Asya kékenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyili itibariyla Istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklagik
245.800 m2 (%4,5) artis gosterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina donusturiilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
fnovatif konsept “Flex”in énlimizdeki dénemde daha yayginlasmasi 6ngériilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarisinda etkili olan segim atmosferinin yani sira, 6zellikle
mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganlik gézlendi. Lojistik kiralama islemleri
2019 yilinin ilk yarisinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018'in ayni dénemine gére énemli bir oranda
(%65) diisus gésterdi ve 2019'un ilk yarisi itibartyla lojistik piyasasindaki birincil kira TL bazinda
27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019"un ilk yarisinda kiralama islemleri bakimindan en éne
Gikan sektér, yaklasik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL (uglincii parti lojistik) firmalari oldu.
E-ticaret sektoriiniin biyiimeye devam etmesiyle birlikte, lojistik depo kiralama islemlerinin
artacadi ve ilerleyen siiregte kent igi lojistiginin 6nem kazanacagi da raporda Oongdriilmektedir.
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6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. SARIYER ILCESi

Sariyer, istanbul'un Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilgedir. Guneyde Besiktas, giineybatida
Sisli ve batida Eyiip Ilceleri ile doguda istanbul Bogaz'l, kuzeyde Karadeniz ile cevrildir.

2018 yili Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi‘ne gore niifusu 342.503 kisidir.

Sanyer [lcesi'nde yasayanlar deniz ve kara vyollarindan yararlanarak kentin diger
kesimlerine ulasirlar. Denizyolu ulasimi semtlerdeki iskelelerden (Sariyer, Rumelikavadi,
Yenikdy, Emirgan, istinye, Blylkdere) IDO'nun vapurlariyla saglanir. Iige kiyilarinda balikgi
teknelerinin sigindigi bazi iskeleler vardir. Bunlardan baslicalari Rumelifeneri'ndeki balikgi
barinad ile Sariyer'deki kiigiik dalgakirandir.

Kentin bati kesimini Istanbul Bogazi yakinindan Karadeniz kiyisina baglayan karayollari
Sariyer Iicesi'nde sona erer. flgede ic 5nemli karayolu ekseni vardir. Bunlardan biri Bogaz kiyisini
izleyen ve degisik semtlerde farkh adlar tagiyan “sahil yolu”, ikincisi ise Zincirlikuyu'dan gelip
Tarabya kavsagindan sonra Haci Osman Bayiri adiyla anilan ve Kefelikdy'de sahil yoluna
badlanan Bliyikdere Caddesi'dir. Buylkdere Caddesi, istinye'den ve Tarabya'dan da sahil yoluna
badlanmaktadir. Uglincii 6nemli karayolu ekseni, bati ayadi Rumelihisari'nda olan Fatih Sultan
Mehmet Képriisi'yle Avrupa Yakasi'm1 Anadolu Yakasi'na baglayan bati-dodu dogrultulu 0-2
Otoyolu'dur. Sariyer Ilgesi'ne, istanbul'un geneline olan kara ulagiminin yalnizca bu iki aks
Uzerinden olmasi nedeniyle “cikmaz sokak” da denir. Ilge merkezinden Besiktas ve Taksim'e
otobis, 4. Levent ve Begiktas'a da minibiis seferleri vardir.

Ayrica ilge halki su an igin M2 Metro Hattinin en kuzeydeki dért istasyonu olan Haciosman,
DarGgsafaka, Atatiirk Oto Sanayi ve iTU Ayazada istasyonlarindan metroya binerek Levent,
Mecidiyekdy, Taksim giizergahindan Yenikapi duragina kadar ulasabilmektedirler.

Sariyer ligesi'nde iktisaden faal olan niifusu olusturan kesim, daha ¢ok ilce disindaki
isyerlerinde gahsir. ilcede fazla sanayi tesisi yoktur. Gegmis yillarda kibrit, kablo ve ving
fabrikalar tasinmig, Istinye'deki tersane kaldinlmistir. Hizmet iskolu ilcenin en canl ekonomik
etkinlik alanini olusturur.

Ozellikle kiy1 kesiminde lokanta ve bar gibi isyerleri yil boyunca Istanbullularin ilgisini geker,
Ayrica ilge sinirlar igerisinde; Borsa Istanbul ile ABD, Avusturya, Cin, Irak ve Ozbekistan'in
Istanbul Baskonsolosluklari bulunmaktadir.

6.3. PIYAsA ARASTIRMASI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Tasinmazin konumlandigi bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Konut Alani” lejandina ve “TAKS: 0,15 ve
KAKS: 0,35 ve Hmax: 6,50 m” yapilasma sartlarina sahip 330 mz yuzéleimli arsa
900.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satig fiyat: ~ 2.730,-TL)
Irtibat tel.: 0212 202 98 29
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2) Tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Konut Alam” lejandina ve “TAKS: 0,15 ve
KAKS: 0,35 ve Hmax: 6,50 m” yapilagma sartlarina sahip 262 m?2 ylizdlcimlli arsa
915.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 3.490,-TL)
Irtibat tel.: 0533 496 50 61

3) Tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Konut Alani” lejandina ve “TAKS: 0,15 ve
KAKS: 0,35 ve Hmax: 6,50 m” yapilasma sartlarina sahip 318 m?2 ylizdlcimli arsa
1.100.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 3.460,-TL)
Irtibat tel.: 0212 202 72 12

4) Tasinmaza yakin mesafede bulunan, “Konut Alanl” lejandina ve “TAKS: 0,15 ve
KAKS: 0,35 ve Hmax: 6,50 m” yapilasma sartlarina sahip 197 m2 yizdiclimli arsa
600.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 3.050,-TL)
Irtibat tel.: 0538 401 88 42
5) Taginmaza yakin mesafede bulunan, “Konut Alani” lejandina ve “TAKS: 0,15 ve

KAKS: 0,35 ve Hmax: 6,50 m” yapilasma sartlarina sahip 245 m2 ylzdlcimliu arsa
795.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 3.240,-TL)

Irtibat tel.: 0212 202 54 50

-
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktérler:
e Konumu,
* Ulasim kolayhdi,
* Yola cepheli olmasi,
» Kuzey Marmara Otoyolu’na yakin mesafede yer almasi,
e Mevcut imar durumu,
e Bdlgenin dogal glizelligi,
e Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktérler:
e Parselin kamuya terk edilecek alanlarinin bulunmasi,
» Doviz kurlarindaki agin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi,

7.BOLUM DEGERLEME SUREC]

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve aciklanan g yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlar asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklagimi

e Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklagimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade
eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agiriik verilmesi gerekii goérilmektedir:

e Degerleme konusu varligin defer esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

* Degerleme konusu varligin veya buna énemli élgiide benzerlik tasiyan varhklarin aktif

olarak islem g6rmesi,

e Onemli élciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gbzlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumiarda pazar yaklagimimnin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gdrilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlk verilebilir. Pazar yaklagiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, de§erlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhklandiriip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:
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» Degerleme konusu varliga veya buna 6énemli élgiide benzer varhiklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

* Degerleme konusu varligin veya buna onemli élciide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gbérmesi,

e Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakia birlikte, karsilastirilabilir varhklann
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamii farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
diizeitmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Glincel islemlere yénelik bilgilerin givenilir olmamasi (érnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaall, zorunlu satig iceren islemler vb.),

e Varligin degerini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden (retim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gbrebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
degere déniistiirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkli degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Varhidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen gok énemli bir

unsur olmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli goérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigdr asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gerceklestirenin diger vyaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagdini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirlklandirilip
agirliklandirnlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle dederi

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmasi (6rnegdin, kontrol glicii
bulunmayan bir pay sahibi gecmig tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

o Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin

planlanmis olmasi.
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Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilann yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve
bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériillmesi teskil eder.
Genel olarak yatinmecilarnin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.
7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler séz konusu olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
0deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya yeniden tiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin disiimesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

e Katihmailarin dederleme konusu varhkla énemli 6lciide ayni faydaya sahip bir varhgi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olugturabilmesi ve varhdin, katiimcilarn
degerleme konusu varhigi bir an evvel kullanabilmeleri igin dnemli bir prim 6demevye raz
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

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

¢ Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumiarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirhk veriimesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§: asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarn uygulanip uygulanamayacagdini ve
maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

e Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi distindikleri, ancak
varlidin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya &nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

* Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, dederlemesi isletmenin strekiiligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

e Varli§in, maliyet yaklasiminda kulianilan varsayimlar son derece giivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.
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Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen sireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin,
varligin, tamamlandi§indaki dederinden varlii tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degderine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMES]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri II1-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasast Kurulu Karar
Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari ile Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimlar ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yéntemi kuilanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Parsel lzerinde; degerlemeye konu olabilecek herhangi bir yapi bulunmadigindan pazar
degerinin tespitinde maliyet yaklasimi yéntemi kullaniimamistir.

Mevcut imar durumu itibariyle parselden “ilk&gretim Tesis Alani”, “Park” ve “Yol” olmak
lizere kamuya bedelsiz terk islemi yapilarak net parsel olusacaktir. Bu nedenle degerlemede gelir
yaklasimi yéntemi de kullanilmamustir.

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

8. BOLUM PAZAR DEGER} TESPiTi
8.1. PAZAR YAKLASIMI VE ULASILAN SONUC

Bu ybéntemde tasinmazin bulundudu bélgede yakin dénemde pazara gikariimig/satiimig

benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérier cergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu parsel igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Tasinmazin pazar degerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalari ile goriisiilmig, bulunan
emsaller; konum, imar durumu, fiziksel ozellikler ve bilyiiklik gibi kriterler dahilinde
karsilastinlmis, ayrica ofisimizdeki meveut data ve bilgilerden faydalanmimigtir.

8.1.1. SATILIK PARSEL EMSALLERININ ANALizi

Degerlemeye konu tasinmazda mevcut imar durumuna gdre “llkégretim Tesisleri Alant”,
“Park” ve “Yol” olarak kamuya terk edilmesi gerekli alanlar bulunmaktadir. Bu durum emsal
deger hesabindan fiziksel &zellikler bashgi altinda olumsuz &zellik olarak dikkate alinmugtir,
Emsaller; degerlemeye konu tasinmaz igin, konum, imar durumu, fiziksel dzellikler, biyiklik ve
pazarlik payi gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, m2 birim pazar degeri asadidaki tabloda
hesaplanmigtir,
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O “ ;3 3 Jeg
Emsal 1 2.730 20% -15% -40% -15% -10% 1.090
Emsal 2 3.490 10% -15% -40% -15% -10% 1.050
Emsal 3 3.460 10% -15% -40% -15% -10% 1.040
Emsal 4 3.050 15% -15% -40% -15% -10% 1.070
LEmsal 5 3.240 15% -15% -40% -15% -10% 1.130
1.080

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3. Piyasa Arastirmasi” béliimiinde sunulan emsali
krokisinde belirtilen konumlari g6z 6niinde bulundurularak; dederlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulasim akslarina vb. yakinlik kriterleri g6z éniinde bulundurularak diizeltme
yapimistir.

Emsallerin imar durumu kriterinde; lejand ve yapilasma kriterleri ile ayrica emsallerin
terklerinin olup olmadigi kriterleri g6z éniinde bulundurularak dizeltme yapilmigtir.

Emsallerin fiziksel &zellikleri kriterinde; emsallerin fiziki sekilleri, egimleri, yola cephe
uzunluklart vb. kriterleri gdz 6éniinde bulundurularak dizeltme yapilmistir,

Emsallerin blyulklik kriterinde; emsallerin alanlar: g6z 6nidnde bulundurularak diizeltme
yapilimistir.

Emsallerin pazarlik pay: kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlk payi

bilgileri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapimistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC
Degerleme stireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu tasinmazin
konumu, imar durumu, fiziksel ézellikleri ve blyiikligl dikkate ahinarak takdir olunan m2 birim

pazar dederi ile pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur,
PAZAR DEGERI

YUVARLATILMIS
PAZAR DEGERI (TL)

9.550.000 |

YUOZOLCUMU (m2) M2 BIRiM DEGERi (TL)

Not: Mevut imar durumuna gére parseiden yapilacak terkler deder takdirinde dikkate alinmigtir,

9. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
9.1. NIHAL DEGER TAKDiIRi

Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulgu bulundugundan pazar
degerinin tespitinde; pazar yaklagimi kullaniimistir.

Buna gbre tasinmazin pazar degeri icin 9.550.000,-TL (Dokuzmilyonbesyiizellibin
Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.
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10. BOLUM soNu¢

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen taginmazin yerinde yapilan incelemesinde, konumuna,

blylkliglne, fiziksel ozelliklerine, imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina

gore glinimiiz ekonomik kosullar: itibariyle takdir olunan pazar degeri asadida tablo halinde
sunulmustur.

PAZAR DEGERI 1.433.000

Not: 30.12.2019 giint 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.

9.550.000 1.605.000

Taginmazin KDV dahil pazar degeri 11.269.000,-TL'dir. KDV orani % 18‘dir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul

yatirim ortakhg portféyiinde “arsalar” baghg: altinda bulunmasinda herhangi bir
sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor, Ug orijinal olarak dizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2019
(Degerleme tarihi: 24 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

Osman KAR Nurettin KULAK
Isletmeci Jeoloji Mlihendisi
SPK Lisansli Dederleme Uzman Sorumlu Dederleme Uzmani

Ekler:

Uydu Goériiniisleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tasinmaza Ait Tapu Kaydi

Imar Durumu Yazisi ve Plan Notlar

Arsa Beyani Misteri Aciklama Yazisi ) )

Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkuller icin Daha Gnce Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlan Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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