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RAPORU TALEP EDEN : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh& A.S.

1. BOLUM RAPOR BilLGIiLERI

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESI : Manzara Adalar Projesi, Karliktepe Mahallesi,
Yakacik Caddesi, No: 67/A, E Blok,
18 adet bagimsiz béliim

Kartal/ISTANBUL
DAYANAK SOZLESMESI : 05 Ekim 2018 tarih ve 006 kayit no'lu
DEGERLEME TARIHiI : 12 Ekim 2018
RAPORUN TARiHi : 18 Ekim 2018
RAPORUN NUMARASI : 2018/iSGY0/006

RAPORUN KONUSU/AMACI : Bu rapor yukarida adresi belirtilen 18 adet bagimsiz
bolimin Tlrk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine
yénelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN HAZIRLANMA

STANDARTLARI i Bu rapor, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayih  “"Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
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 I11-62.1
sayil "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari
ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Pinar Basak CAMDERE (SPK Lisansl Degerleme Uzmani)
Alican KOCALI (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTER1Yi TANITICI BIiLGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Degerleme 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 Adustos 2014

ODENMIS SERMAYESI : 350.000,-TL

TICARET SicCiL NO : 934372

SPK LISANS TARIHiI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dedgerleme
Sirketleri Listesi"ne alinmistir.

BDDK LISANS TARIHi : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve

faydalarin dederiemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.
FAALIYET KONUSU : Ylrarlakteki mevzuat cergevesinde her tlrli resmi ve

6zel, gercek ve tilizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik
tim raporlari dizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER
SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§) A.S.

SIRKETIN ADRESI Levent Mahallesi, Meltem Sokak,

Is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10 - 11,
Begiktas / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (850) 724 23 50

FAKS NO : +90 (212) 325 23 80

TESCIL TARIHI : 06 AJustos 1999

ODENMIS SERMAYESI : 958.750.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 2.000.000.000,-TL

TICARET siciL NO : 402908

FAALIYET KONUSU : Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi

araglari, gayrimenkul projeleri ve sermaye piyasasi
araglarina yatinm vyapmak gibi Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin
dizenlemelerinde yazii amag¢ ve konularinda istigal
etmektir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLiLIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi {izerine; proje bilinyesinde yer alan 18 adet bagimsiz bdlimiin
Tirk Lirasi cinsinden pazar degeri tespitine yodnelik hazirlanmigtir. Tarafimiza misteri
tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya ylukimliligin, 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 itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerlili§i varsayilmaktadir.

e Analiz edilen gayrimenkullin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varli§i pesinen

kabul edilmigtir.

¢ Alic ve satici makul ve mantikhi hareket etmektedirler.

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

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkuliin satigi igin makul bir siire taninmstir.

« Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkuliin alim-satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.

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

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

ézgldir.
3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlarn teyit ederiz:

» Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.

o Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve Onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

¢ Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya én
yargimiz bulunmamaktadir.

¢ Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz Gcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak - bir yéne veya o&nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

o Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklesgtirilmistir.

e Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda gorev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirli konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

¢ Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabullii ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama ylikiml{iGga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBi : Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhig! A.S.
iLi : Istanbul

iLCESi : Kartal

MAHALLESI : Yukari

PAFTA NO : G22A14B2B

ADA NO : 10047

PARSEL NO 16

ANA GAYRIMENKULUN

NiTELIGI : A, B ve E Blok Betonarme Apartman ve Arsasi (*)
ARSA ALANI 1 36.724,88 m2

YEVMIYE NO 120013

TAPU TARIHI :10.09.2018

(*) Kat millkiyetine gecilmistir.
DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LISTESI
NITELIGI ARSA PAYI CILT NO SAYFA NO

SIRA BLOK BAG. BOL. KAT

NO ADI NO. NO
1 E 39 7 Ofis 45396 / 36724880 334 32995
2 E 40 7 Ofis 36918 / 36724880 334 32996
3 E 41 7 Ofis 36918 / 36724880 334 32997
4 E 42 7 Ofis 45122 / 36724880 334 32998
5 E 43 7 Ofis 37465 / 36724880 334 32999
6 E 44 7 Ofis 37739/ 36724880 334 33000
7 E 45 8 Ofis 49498 / 36724880 334 33001
8 E 46 8 Ofis 39379 / 36724880 334 33002
9 E 47 8 Ofis 39379 / 36724880 334 33003
10 E 48 8 Ofis 48677 [/ 36724880 334 33004
11 E 49 8 Ofis 41020 / 36724880 334 33005
12 E 50 8 Ofis 41294 / 36724880 334 33006
13 E 51 9 Ofis 49771 / 36724880 334 33007
14 E 52 9 Ofis 39653 / 36724880 334 33008
15 E 53 9 Ofis 39653 / 36724880 334 33009
16 E 54 9 Ofis 48951 / 36724880 334 33010
17 E 55 9 Ofis 41294 / 36724880 334 33011
18 E 56 9 Ofis 41567 / 36724880 334 33012

- -
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TERRA

GATRIMENKUL DESERLEME

4.2, TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN iNCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI
28.09.2018 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligi Tasinmaz Degerleme
Modiili Sistemi'nden dederlemeye konu tasinmazlara iliskin “Tapu Kayit Ornegi” belgelerine
gore, degerlemeye konu taginmazlar tizerinde asadidaki notlar bulunmaktadir.
Tiim Bagimsiz Béliimler Uzerinde Miistereken:
Beyanlar Boliimii:
e Yonetim plani dedigikligi: 21.05.2018 tarihli. (21.05.2018 tarih ve 11330 yevmiye no
ile)
e A, B ve E Blok KM’ye gevrilmigtir. (10.09.2018 tarih ve 20013 yevmiye no ile)
» A Blok KM'ye gevrilmigtir. (10.07.2018 tarih ve 15606 yevmiye no ile)
o 3402 sayilt Ek-1 inci maddesi uygulamasina tabidir. (19.07.2018 tarih ve 16421
yevmiye no ile)
Serhler Boliimii:
o TEDAS Genel Midirligi A.S. lehine 0,01 TL bedel karsiidinda kira sézlesmesi vardir.
(Baglama Tarihi:28.09.2016, Siire:99 Yil) (04.11.2016 tarih ve 26558 yevmiye no ile)
4.2,2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Degerlemeye konu tasinmaziar {izerinde "“3402 sayili kanunun Ek-1 inci maddesi
uygulamasina tabidir” beyani bulunmaktadir. Kartal Belediyesi Imar ve Sehircilik
Midirligi'nde sifahen yapilan aragtirmalarda rapora konu tasinmazlarin lzerindeki beyanin
kadastro ve tapulama haritalarinin sayisallastiriimasi ile ilgili oldugu bilgisi edinilmistir.
Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hitkiimler gergevesinde taginmazlar {izerinde yer alan
ybnetim plani degisikligi, kat milkiyeti beyani ve kira gerhlerinin kisitlayici ézellidi
bulunmamakta olup, tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
Tagsinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tapu kayitlari
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati
hitkiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakligs portféyiinde “binalar” baslig
altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
4.2.3. MIMARI PROJE INCELEMESI
Tapu ve Kadastro Genel Midirligi Portal Sistemi’'nden temin edilen kat irtifakina esas
17.09.2015 tarihli mimari proje lizerinde yapilan incelemelerde dederlemeye konu 18 adet ofis
nitelikli tasinmazin toplam briit kullanim alanlari ve ortak alanlar dahil edilmis genel brit
kullanim alanlan (satiga esas briit alanlari) asadidaki tabloda belirtilmistir. Degerlemede

toplam briit genel kullanim alanlari dikkate alinmistir.

- =
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1) TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

TOPLAM BRUT TOPLAM BRUT

SIRA BLOK BAG.

NO ADI BOL No. KATNO NITELIGI :\(ll:lll\_'hll-\l;l:dlld) GEl:ElellsLIuEm;uM
1 E 39 7 Ofis 215,09 360,7
2 E 40 7 Ofis 180,92 303,4
3 E 41 7 Ofis 180,92 303,4
4 E 42 7 Ofis 215,09 360,7
5 E 43 7 Ofis 180,87 ' 303,32
| 6 E 44 7 Ofis 180,87 303,32
7 E 45 8 Ofis 215,09 360,7
8 E 46 8 Ofis 180,92 303,4
9 E 47 8 Ofis 180,92 303,4
10 E 48 8 Ofis 215,09 360,7
11 E 49 8 Ofis 180,87 303,32
12 E 50 8 Ofis 180,87 303,32
13 E | 51 9 Ofis 215,09 360,7
14 E 52 9 Ofis 180,92 303,4
15 E 53 9 Ofis 180,92 303,4
16 E 54 9 Ofis 215,09 360,7
17 E 55 9 Ofis 180,87 303,32
18 E 56 9 Ofis 180,87 303,32

Toplam 3.461,34 5.804,52

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILER}

Kartal Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi‘'nde ekspertiz tarihi itibari ile yapilan
incelemeye gbre; rapor konusu tasinmaziarin konumlu oldugu parselin 19.04.2013 tasdik
tarihli 1/1000 olgekli Kartal Giineyi Revizyon Uygulama Imar Plani’'nda “Konut + Ticaret
Alan1” igerisinde kaldigi ve yerinin dogru oldugu tespit edilmigtir.

Plan notlarina gére yaptlasma sartlari asadidaki sekildedir:

» Insaat nizami: Blok nizam

¢ TAKS (Taban Alani Katsayisi): 0,40

» KAKS (Katlar Alam Katsayisi): 2,00

Not: Taban Alam Katsayisi (TAKS): Yapinin taban alaninin parsel alamina oranindan elde edilen
sayidir. Taban alani, yapinin parsel iginde plan ve yonetmelik hilkiimlerine gére dizenlenmis
zeminde kaplayacadi alandir. Isikliklar, eklentiler (mistemilat) bu alana katilmaz.

Katlar Alani Katsayisi (KAKS): Yapinin bitin katlardaki alanlar toplaminin parsel alanina
oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gat katlar ve kapali ¢ikmalar
dahil kullanilabilen bitiin katlarin igikliklar giktiktan sonraki alanlar toplamidir.
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4.3.2. ARSIV DOSYASI iNCELEMESI

Kartal Belediye Baskanh§i Imar ve Sehircilik Midirlagu arsivinde degerleme tarihi itibari
ile dederleme konusu taginmazlann konumlandigi parsele ait dijital arsiv dosyasi icerisinde
yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

e Tasinmazlarin konumlandid: E Blok’a ait toplam 25.150,40 m? insaat alani ve 110 adet
ofis ve igyeri igin tanzim edilmis 26.09.2014 tarihli 7-20 sayili yeni yapi ruhsati, toplam
28.814,13 m? insaat alani ve 86 adet ofis ve igyeri igin tanzim edilmis 12.04.2016 tarihli
01-077 sayih isim degisikligi ruhsati ile 27.08.2018 tarihli ve 137 sayili yapi kullanma
izin belgesi bulunmaktadir.

e Degderleme konusu taginmazlarin konumlandigi parsel tzerinde insa edilen proje ile ilgili
diizenlenmis herhangi bir yapi tatil tutanagina ve 3194 sayil imar Kanunu’nun 32. ve
42. maddelerine istinaden alinmig olan bir enciimen kararina rastlaniimamistir.

» Taginmazlar igin yapr kullanma izin belgesi alindiindan yapi denetimle bir iligkileri
kalmamistir,

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI iINCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Degerlemeye konu gayrimenkullerin yasal gerekliliji olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu
tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul
yatinnm ortakligi portféyiinde “binalar” bashd altinda bulunmalarinda herhangi bir

sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde degerlemeye konu gayrimenkullerin, 26.02.2018 tarih ve 4306
yevmiye no ile kat irtifakinin kurularak olustugu, sonrasinda 10.09.2018 tarih ve 20013
yevmiye no ile taginmazlarin kat milkiyetinin kuruldugu belirlenmistir. Kat miilkiyetine
gegilmesi sonrasinda miilkiyet durumlarinda herhangi bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir.

4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin
konumlandigi parselin imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadidi tespit ediimistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICiN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER
Sirketimiz tarafindan dederleme konusu gayrimenkuller igin daha ©6nce hazirlanan

degerleme raporu bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULLERE ILIiSKIN ANALIZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu taginmazlar; Istanbul ili, Kartal ilcesi, Karliktepe Mahallesi, Yakacik

Caddesi lizerinde yer alan Manzara Adalar Projesi biinyesindeki 67/A kapt numaral E Blok'ta
bulunan 18 adet ofistir.

Halihazirda degerlemeye konu taginmazlar ofis olarak kullaniimaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin yer aldigi Manzara Adalar Projesi'ne ulasim; D-100
Karayolu Uzerinde Pendik istikametinde ilerlenirken Kartal sapadina dénilip yaklastk 500 m.
sonra sag tarafta kalan Yakacik Caddesi’'ne girilerek saglanmaktadir. Projenin yakin ¢cevresinde,
Dumankaya Horizon, Dumankaya Vizyon, Kartal Kule, Sky Blue Residence ve Metrowin gibi
konut ve ticari Gnitelerin yer aldigi projeler bulunmaktaéllr.

Merkezi konum, ulagim rahathidi, misteri celbi, kentsel rantin yiiksek oldugu bir bélge
icerisinde yer almasi, gevrenin yliksek ticari potansiyeli ve tamamlanmis altyapisi taginmazlarin
dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolge, Kartal Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis altyapiya

sahiptir.

10
\K /4 RAPOR NO: 2018/iSGY0/006



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

g = N
o @
%, = CO
"fs‘_ *\\6\1
Kartal &, s, Siemens Sanayi o
Demirel Ban si 2 : ve Ticaret A'S
isesi e g,
/ \\
A s,
1 Ortaokulu © lr/ 1004776 ] SPut
' ‘:\. & é s
\\ : / } : 3
Dgretmen Hiseyin ; - 2 cos
an Mesleki ve... - Bus
. (=3 =
= = Kartal ilge o
I = 2 . Emniyet Mldurltgu
e )
o Kartal Belediyesi Astrai Pool O
@
Mo
fartal Yavuz Selim o, Cecenistan '
Devlet Hastanesi [} Parki
< o 3
N P ® £
| =08 4 L2]

5.2. BLOGUN TEKNiK VE YAPISAL OZELLIKLER]

YAPI TARZI
INSAAT NizAMI
KAT ADEDI

BLOGUN TOPLAM INSAAT ALANI
BAGIMSIZ BOLUMLERIN TOPLAM

BRUT KULLANIM ALANI
ELEKTRIK

JENERATOR

PARATONER
ISITMA/SOGUTMA SISTEMI

ASANSOR
SU-KANALIZASYON
SU DEPOSU
HIDROFOR

GUVENLIK
YANGIN TESISATI

YANGIN SISTEMI

OTOPARK

Betonarme karkas

Ayrik (Blok)

19 (2 bodrum + zemin + 14 normal + 2 mekanik kat)

28.814,13 m=2

5.804,52 m?

Sebeke

CAT marka, 1 adet 900 KWA, 1 adet 700 KWA, 1 adet
800 KWA ve 1 adet 1100 KWA kapasiteli

Mevcut

Fan coil

7 adet

Sebeke

1 adet (75 m3)

Mevcut

Guvenlik elemanlan ve giivenlik kameralan (CCTV)
mevcut

Yangin dolaplan, hidrantlar, sprinkler sistem ve bazi
hacimlerde yangin tiipleri mevcut

Adresli yangin ihbar sistemi, duman, gaz ve isi
detektdrieri mevcut

Kapali otopark alani mevcuttur.
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5.3. BLOGUN GENEL OZELLIKLERI

¢ Taginmazlarin konumlandi§i Manzara Adalar Projesi; 10047 adada kayith 36.724,88 m?2
ylzélglimlia 6 no’lu parsel (zerinde insa edilen toplam 6 adet bloktan olusmaktadir.

e Proje blinyesinde toplam 1.220 adet bagimsiz b6lim mevcuttur. Bagdimsiz béliimlerin 975
tanesi konut, 35 adedi diikkan, 210 tanesi ise ofistir.

e Degerlemeye konu taginmazlarin yer aldigi E blogun kat adedi, kullanim alani ve badimsiz
bélim adedi bilgileri asagida tablo halinde sunulmustur.

KAT BAG. BOL. BAG. BOL. ORTAK ALAN TOPLAM

BLOK TiPi

ADEDI SAYISI  ALANI (M?) (M2) ALAN (M2)

J Ofis + Ticaret 19 86 10.685,25 18.128,88 28.814,13

o Blok projesinde ve vyerinde 2 bodrum, zemin, 14 normal kat ve 2 mekanik kattan
olugmaktadir. Blok biinyesinde 2 adet diikkan ve 84 adet ofis yer almaktadir.

» Proje igerisinde blok yerlesimi diginda kalan alanda, yesil ve sert peyzaj alanlari ile sosyal
donati alanlan bulunmaktadir.

e Sitenin; elektrik su ve kanalizasyonu sebekeden karsilanmakta olup, site biinyesinde;
jeneratorier, su depolari, merkezi 1sitma sistemi, yangin soéndiirme tesisatlari, giivenlik

kameralari ve giivenlik personelleri bulunmaktadir.

5.4. BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL 6ZELLIKLERI

o Degerlemeye konu tasinmazlar; E Blok 7. normal katta yer alan 39 ila 44 no’lu bagimsiz
béliimler, 8. normal katta yer alan 45 ila 50 no'lu bagimsiz bélumler ve 9. normal katta yer
alan 51 ila 56 no’lu bagimsiz bolimlerdir.

« Degerlemeye konu ofis nitelifindeki 18 adet bagimsiz bélimiin toplam brit genel kullanim
alani; 5.804,52 m2'dir.

e Halihazirda; tiim tasinmazilar Anadolu Hayat Emeklilik A. S. tarafindan ofis olarak
kullanilmaktadir.

e Tim bagimsiz bélimler A sinifi insaat kalitesinde insa edilmigtir.

5.5. EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALizi

Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve dederlemesi yapilan milkii en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimi En
Verimli ve En lyi Kullanimdir. Yasalarca izin veriimeyen ve fiziki acidan miimkiin olmayan
kullanim yliksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabu! edilemez.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazlarin konumlari, biiyiklikieri,
mimari 6zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumlar dikkate alindiginda en verimli ve en iyi

kullanim seklinin "ofis” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

12
2{ /A RAPOR NO: 2018/ISGYO/006



6. BOLUM PAZAR BIiLGILERINE iLiSKIN ANALIZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM

2018 yii Mart ayinda Bulgaristanin liman kenti Varna'da diizenlenen Avrupa Birligi-
Tarkiye zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tirkiye tarihindeki ilk bagkanlik secimi olan
Cumbhurbagkanhg: ve Milletvekilligi Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganiisti
halin kaldiriimasi gibi siyasi gelismeler ekonomik goriinimde ana faktér olmaya devam etmis
ve ekonomide 2018 yili ilk yarisinda bekle-gor stratejileri hakim olmustur.

Klresel blylime 2018 yiimin ilk yarisinda istikrar kazanmig ve giciinii korumaya devam
etmigtir. ABD ekonomisinde biiyiime daha istikrarh bir goérinim arz ederken Euro Bélgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik biiyiime yilin ilk ceyreginde yavaglamis, bu dlkeler icin yil
sonu tahminleri asadi yonli giincellenmistir. Gelismekte olan iilkelerde ise, deger kaybeden
para birimleri, ylkselen petrol fiyatlari ve dis ticarette kuresel 6lgekte artan korumacilik
s6ylemleri nedeniyle bliyime goriniimi Ulkeler arasinda farkhlagmaktadir. Yiikselen emtia
fiyatlari ve enerji fiyatlarina karsin, tiiketici ve gekirdek enflasyon oranlari kiiresel élcekte ihmii
seyretmektedir, Olumlu bliylime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagh olarak
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hiziandirma
ihtimali bir 6nceki enflasyon raporu ddénemine gore belirgin &lglide yiikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki yiikselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmigtir. Gelismekte olan (lkelere yonelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portféy akimlarinda yilin ikinci geyredinde zayiflama gdzlenirken déviz
kurlarinda da deger kaybi ve oynaklik kaydedilmistir.

2018 yihnin ikinci geyredinde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan Glkelerin risk primlerindeki ylkselige ilave olarak, yurt igi belirsizlikler ve cari acik ile
enflasyonda gériilen yikselisin etkisiyle Tiirkiye'nin (lke risk primi ile déviz kurlarina daire
gdstergeler diger gelismekte olan {ilkelerden olumsuz sekilde ayrismistir. Sikilasan finansal
kogullara paralel olarak ikinci geyrekte bankalarin isletmelere uyguladidi kredi standartlari da
sikilagmig; yavaglayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmistir, Bdylelikle,

kredilerin bllyiime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yilv icin yilhk GSYIH biylime oram, beklentilerin gok (zerinde %7,4 olarak
agtklanmigtir. Tlrkiye'nin blylime ivmesi hanehalki tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilariyla devam etmistir ve 2018 yilinin ilk ceyredine iliskin GSYiH
blylimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanlidi'nin 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yile igin %5,5 biiylime beklentisi aciklarken, IMF %4,4 ve Diinya Bankasi
%#4,5 olarak biiyime oranini 6ngérmektedirler.
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Kaynak: IMF, Dlinya Ekonomik G&runitim Raporu, Nisan 2018

6.1.2. ENFLASYON

Kasim 2017'de 2003 yihnin ardindan %13‘le en yiiksek seviyesine ulasan TUFE, 2018

yilinin itk geyreginde &nemli bir dislis gdstererek %10,9'a gerilemistir. Ancak petrol

fiyatlarindaki ve ddviz kurlarindaki yilikselisin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gésteren
TUFE, Haziran 2018 itibariyle %15,4 seviyesine ulasmistir.
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Kaynak: TUIK

6.1.3. DOViIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilastinci para politikasi, cari islemler agidinin

biylimesi ve erken segimin olusturdugu siyasi belirsizligin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda
USD ve Euro karsisinda rekor seviyeye gerilemistir.
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6.1.4. TUKETici GUVENI

Tiketici Gliven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini digmektedir. Ocak ayinda

ylukselen ve 72 seviyesine ulagsan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolayi diisiis
gdstermistir.

cetici Glven Endeksi
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanlik ve milletvekilligi genel segimlerinin yani
stra Tirk Liras’’'nin zayif gériiniimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatinmci Haziran ayinin sonuna kadar
segimlerin sonucunu beklemis ve yatirim kararlarini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler,
endustriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yaniyilinda 2017 yilinin ilk yansina kiyasla hafif bir diisiis goéstermistir. Bununla
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birlikte s6z konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dodru
bir artis gézlenmistir.

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

Ofis piyasasi, yabanci firmalarin Tirkiye'ye yonelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir gériinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bosluk oranlarinin gegtigimiz birkag yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.
Soz konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet Istanbul ofis piyasasini kiiresel gekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. Istanbul ofis piyasasi; bulundudu bélgedeki diger iilkelerin
yani sira kiiresel ofis yatirmcilarina diisiik kredi riski ve Euro bazli getiriler sunan gelismis
Avrupa pazarlariyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanc yatinmcailarin tercihlerini belirleyen énemli konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta giivenlik ve editim 6n plana gikmaktadir. Bununla
birlikte, bagta Almanya olmak lizere Euro Bélgesi'ndeki Euro bazli daha yiiksek gelir ve getiri
oranlannin yani sira, dzellikle Portekiz'deki esnek 6n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma durumu yabanci yatinnmcilarin ilgisini gekmektedir. Yabanci yatinmcilarin Tirkiye
emlak piyasasina olan ilgisi son ¢ yilda 6nemli bir disls gostermistir. Diger yandan,
gayrimenkul yatinminda ciddi bir yatirnm istahi olan yerli yatinmc sayisi da gok yiiksek
gorinmemektedir. Bununla birlikte, finansal kisitlamalarla karsilasan ve kisa vadeli sermaye
gereksinimlerini kargilamak icin portféylerindeki milkleri satmasi beklenen baz buyik sirketler
nedeniyle fiyat seviyesinin daha da diigmesi éngériimektedir. Yabanci sermayenin eksiklidi ve
borg finansmaninin pahali olmasi gdz o6nlne alindiginda; piyasadaki firsatlar takip eden
yabana yatirnmcilarin yatinm kararini almasi igin fiyat seviyesini dlstirmek ve getiri oranini
artirmak disinda bir ¢6ziim yakin gelecekte gdrlinmemektedir.

6.2. BOLGE ANALIzI
6.2.1. KARTAL iLCESi

Kartal ilgesi Istanbul' un Anadolu Yakasinda yer almaktadir. Glineyde Marmara Denizi;
batida Maltepe; doduda Pendik; kuzeyde Sultanbeyli ve Sancaktepe flgeleri ile komsudur.
Kartal; Anadolu Yakasi niifusunun %91luk kismuni, istanbul genelinin  %3,2'sini
olugturmaktadir. 1947 vyilinda endistri bélgesi olarak ilan edilmesinin ardindan, Kartal,
Istanbul'un hizla biyiiyen ilgelerinden biri haline gelmistir. 1973'te, Haydarpasa - Gebze
banliyd tren hattinin agiimasi, Otoyol baglantilar ve sahil yolu ile birlikte arttirilan ulasim aglar
ve son olarak agilan Kadikéy-Kartal Metro hatti ilgeyi ilgi ve cazibe bolgesi haline getirmistir.

Kartal'da ulagim denizyolu, demiryolu ve otoyol ile sa§lanmaktadir. Istanbul’da bulunan
iki havalimanindan biri olan Sabiha Gékgen Havalimani Kartal ilgesine yakin konumiudur. 2013
yill baginda faaliyete gegen Kartal-Kadikdy metro hatti ile bélgenin kent merkezi ile arasindaki
bag iyice kuvvetlenmistir. Kartal'dan Adalar ilgesine vapur, Yalova iline de deniz otobiisi
seferleri yapilmaktadir. Bogazici Kopriusl ve Fatih Sultan Mehmet Kdpriisii'ne giden otoban ve
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E5 karayolu da Kartal'dan gegmektedir. Kadikéy-Kartal arasi uzanan Bagdat Caddesi ve Tuzla
ile Bostanci arasi sahil yolu Kartal'daki diger karayolu ulasim secenekleridir.

Atalar, Cargl, Cavusoglu, Cevizli, Cumhuriyet, Esentepe, Gimiigpinar, Hirriyet,
Karliktepe, Kordonboyu, Kordonboyu 2, Orhantepe, Orta, Petrol-is, Sodanlik, Topselvi, Ugur
Mumcu, Yakacik, Yali, Yukari, Yunus olmak {zere toplam 21 adet mahallesi bulunmakta olup
2017 Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi’ne goére ilgenin niifusu 463.433 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. ISTANBUL OFiS PiYASASI

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazari 2018 2. Ceyrek Raporu’na
gére; 2017 yili 3. geyrek ila 2018 yili 2. geyrek dénemlerine ait Istanbul’da yer alan A sinifi
ofislerin bosluk oranlari asagidaki tabloda belirtilmigtir.

o A D i PDd A D A
Done O/ 0/ /%
2017 3. Ceyrek 31,00 21,80 20,60
2017 4. Geyrek 31,80 21,40 19,70
2018 1. Ceyrek 31,60 21,60 19,40
2018 2. Ceyrek 30,40 20,50 19,30

MIA (Merkezi is Alani) Disi Asya igerisinde bulunan A simifi ofislerin 2018 2. geyrek bosluk
orani % 19,30 mertebesindedir.

Propin Property Investment Consultancy Istanbul Ofis Pazan 2018 2. Geyrek Raporu’na
gdre; 2017 yih 3. geyrek ila 2018 yili 2. geyrek dénemlerine ait Istanbul'da yer alan A sinifi
ofislerin kira ortalamalan asadidaki tabloda belirtilmistir.

R A D a Y A D A a
one =
» Al » A » A
2017 3. Ceyrek 25,00 18,30 15,50
2017 4. Ceyrek 24,80 17,50 15,20
2018 1. Ceyrek 23,80 17,40 15,30
2018 2. Ceyrek 22,70 16,60 15,30

MIA (Merkezi Is Alani) Disi Asya igerisinde bulunan A sinifi ofislerin 2018 2. ceyrek kira
ortalamasi 15,30 USD/m?/Ay mertebesindedir.

6.3.2. SATILIK OFISLER

Taginmazlarin konumlandigi bélgede bulunan satilik ofislere ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Monumento Projesi biinyesinde 1. katta yer alan, dekorasyonlu, 175 m?2 olarak
pazarlanmakta olan ofis 1.300.000,-TL bedelle satdiktir.
(m? birim satis fiyati ~ 7.430,-TL)
Tigili Tel: 0 (532) 507 96 69

2) Monumento Projesi biinyesinde 3. katta yer alan, natamam durumda 150 m?2 olarak
pazarlanmakta olan ofis 950.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 6.335,-TL)
figili Tel: 0 (554) 797 23 83

3) Dumankaya Horizon Projesi blinyesinde 2. katta yer alan, dekorasyoniu, deniz
manzarali, 145 m? olarak pazarlanmakta olan ofis 1.845.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim sattg fiyati ~ 12.725,-TL)
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Iigili Tel: 0 (506) 596 19 11

4) Kartal Kule Projesi blinyesinde 7. katta yer alan, natamam durumda, kismi deniz
manzarali ve 92 m? olarak pazarlanmakta olan ofis 855.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 9.295,-TL)
Iigili Tel: 0 (216) 504 87 46

5) Izpark Projesi biinyesinde 9. katta yer alan, natamam durumda, kismi deniz manzarali
ve 165 m? olarak pazarlanmakta olan ofis 1.350.000,-TL bedelle satihktir.
(m? birim satis fiyati ~ 8.180,-TL)
flgili Tel: 0 (549) 814 07 89

6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktérler:

e Ulasim rahathd,

s Reklam kabiliyetleri,

e Miisteri celbi,

e Otoparkinin olmasi,

¢ Yeni inga edilmis ve nitelikli bir projede yer almalar,

e Bolgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktor:

¢ Cevrenin ticaret potansiyelinin disuk olmasi,

e Doviz kurlarindaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmig

olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan (¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarnn timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlarina asadidaki gibidir.

s Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklasimi

¢ Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varlkiarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendii
yaklagimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig

18
X {\ RAPOR NO: 2018/iSGY0/006



olmasi,

o Dederleme konusu varligin veya buna dnemli élgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak iglem gérmesi,

o Onemli éigiide benzer varhklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gbézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli goériilmekle birlikte, sé6z konusu kriterlerin
kargllanamadigi agagidaki ilave durumlarda, pazar yakiasimi uyguianabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Dederleme konusu varliga veya buna dnemli élgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,

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

e Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli éiciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtinilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlaml farkliliklarinin, dolayisiyla da
stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gincel islemlere y6nelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayal, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

e Varliigin degerini etkileyen dnemli unsurun varligin yeniden Gretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem goérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
degere doénistirilmesi ile belilenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugilinkii de§erine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

o Varhidin gelir yaratma kabiliyetinin katiimecinin géziiyle dederi etkileyen ¢ok 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
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gbériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigt asagidaki ilave durumlarda, gelir yakiasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin agsagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin difer yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:
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o Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle degeri
etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,
o Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin

6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (8rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitgelere ulasamaz),

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

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirnma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériiimesi teskil
eder.

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir ahcimin, gereksiz kilfet doduran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge nitelifindeki degerin
belirlendidi yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tim yipranma
paylarinin diigiilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi ‘gerekli gorulmektedir:

» Katihmcilarin degerleme konusu varlikla énemli olglide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katilimcilarnn
dederleme konusu varhidi bir an evvel kullanabilmeleri igin énemli bir prim édemeye
razt olmak durumunda Kkalmayacaklari kadar, kisa bir silirede vyeniden
olusturulabilmesi,

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

o Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarnida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli goériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadidt agagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
oénemli ve/veya anlamli adirhk verilebilir. Maliyet yaklagiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gésterge niteliindeki degeri
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pekistirmek amaciyla adirliklandirilip adirhiklandinlamayacagint  dikkate almast gerekii
goérilmektedir:

o Katihmcalarin ayni faydaya sahip bir varlidi yeniden olusturmay: diisiindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

o Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir igletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

o Varhigin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varhgin degeri genellikle, varlifin olusturulmasinda gegen
siireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadidini) ve
katihmalarin, varhgin, tamamlandigindaki degerinden varhg: 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 I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili kararn ile Uluslararasi Deferleme Standartlan
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Ydntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
caligmasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, &zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve givenilirliine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, de§erlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme ydéntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde badimsiz bdlime ait arsa payr hesabinda farki hesaplarin kullaniimasi
sebebiyle bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklasimi her zaman cok
saglhkli sonuglar vermemektedir. Ayrica bélgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve
rapora konu taginmazlarin ana yapi igerisinde bulunan bagimsiz bélim olmasi nedeniyle
dederlemede maliyet yaklagimi yontemi kullaniimayacaktir.

Gelir indirgeme yodntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gliniimiizdeki degerini
bulma islemidir. Bu ydéntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa gartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve siirekli istikrarhi bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle degerlemede gelir yaklasimi yéntemi kullaniimayacaktir.

Tek bir yéntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde; pazar yaklasimi kullanilacaktir.
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8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPITI
8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara ¢ikariimis veya satiimig benzer gayrimenkuller
dikkate ahnarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler ¢ergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmazlar igin m2 birim degerleri belirlenmistir.

Taginmazlarin pazar degerlerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalari ile gériisiilmds,
bulunan emsaller; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilagtirllmig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALIZi

Satilik ofis emsalleri; degerlemeye konu E Blok, 41 no'lu badimsiz béliim icin; konum,
mimari Ozellik, ingaat kalitesi ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis ve m2 birim
pazar degeri hesaplanmistir. Diger ofisler ise konumlari bakimindan E Blok, 41 no’lu badimsiz
boliim esas alinarak kendi aralarinda tekrar serefiyelendirilmistir. Serefiyelendirme galismasinin

detay: sirket arsivimizdeki calisma notlarinda mevcuttur.

OFISLERIN SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Eklentili

Emsaller Fiyati Konum é;ﬁ:::i gl':‘;:: Br::.i: t'.l:‘l:ﬁm Blyiikluk Pa::;: -
Emsall | 7.430 20% 5% 0% -50% -10% -10% 4,085
Emsal 2 | 6.335 20% 5% 5% -50% -10% -10% 3.800
Emsal 3 | 12.725 -5% 5% 0% -50% -10% -10% 3.820
Emsal 4 | 9.295 5% 5% 5% -50% -15% -10% 3.720
Emsal 5 | 8.180 5% 5% 5% -50% -10% -10% 3.680
Ortalama| 3.820

Tum emsaller kat ortak alanlari dahil edilerek kat briti olarak pazarlanmaktadir.

Degerlemeye konu badimsiz bélimler ise kat briitleri haricinde blok ortak alanlarn dahil edilerek

bolgedeki diger emsallare gore gok daha buliylik alanh olarak pazarlanmaktadir. Bu durum
emsal analizinde “eklentili briit alan farki” olarak dikkate alinmis olup, tasinmazlar eksi yénde
(-%) serefiyelendirilmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa aragtirmalan, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
Ozellikler géz 6niinde bulundurularak 18 adet bagimsiz béliim igin takdir edilen toplam pazar
dederleri agagidaki tabloda belirtilmistir. Tasinmazlarin ayn ayn detayll deder tablosu rapor

ekinde sunulmustur.

Toplam Satis

Toplam Pazar Degeri (TL)

Briit Alani (m2)
5.804,52 25.525.000
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9. BOLUM ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDiRIiLMESi

9.1. NiHAL DEGER TAKDIRi
Tek bir yéntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli buigu bulundugundan

taginmazlarin toplam pazar degerinin tespitinde; pazar yaklagimi yéntemi kullaniimistir.
Buna gére; dederlemeye konu 18 adet bagimsiz bélimiin Tirk Lirasi cinsinden pazar
dederi igin; 25.525.000,-TL (Yirmibesmilyonbesyiizyirmibesbin Tiirk Lirasi) kiymet

takdir olunmustur.
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10. BOLUM SONUC
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Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemesinde,

konumlarina, biyikliklerine, mimari 6zeliiklerine, insaat kalitelerine, kullanim fonksiyonuna ve

cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gdre glinimiiz ekonomik kogullar itibariyle 18 adet

bagimsiz bolimin Turk Liras

sunulmustur.

cinsinden toplam pazar dederi asadida tablo halinde

Not: 1.10.2018 gun( saat 15:30'da belirlenen gésterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gdre

25.525.000 4.408.000 3.806.000

1,-USD = 5,7898 TL ve 1,-EURO = 6,7064 TL'dir.

Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar degeri 30.119.500,-TL'dir,

Tagsinmazlarin sermaye piyasasi

mevzuati hiikiimleri g¢ercevesinde GYO

portféyiinde “binalar” bashg altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi

gorils ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, Ug orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 18 Ekim 2018

(Degderleme tarihi: 12 Ekim 2018)

Saygilarimizla,

Pinar Bagsak CAMDERE
Hidrojeoloji (Jeoloji) Miihendisi
SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Ekier:

Pazar Dederleri Tablosu

Uydu Gérintgleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Tapu Kaydi Ornekleri

Yapt Ruhsatlan ve Yapi Kullanma Belgesi
Mimari Projeler

Raporu Hazirfayanlari Tanitici Bilgiler
SPK Lisans Belgeleri

Alican KOGALI
Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
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