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TERRA

GAYHIMENKUL CEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESi

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARiHi
RAPORUN TARIHI
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

¢ Mescit Mahallesi, Pasakdy Sokak, 120 Ada, 1 No'lu Parsel

Tuzla / ISTANBUL

: 26 Eylil 2019 tarih ve 037 kayit no’lu
: 07 Ekim 2019

: 10 Ekim 2019

: 2019/EMLAKGY0O/037

: Bu rapor; yukanda adresi belirtilen tasinmazdaki Emlak

Konut GYO A.S. hissesine digen kismin Tirk Lirasi
cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik hazirlanmigtir.

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

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

kapsaminda hazirlanmigtir.

: Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.

SIRKETIN ADRESi : Gazi Umur Pasa 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 SiCiL NO : 934372

SPK LISANS TARIHI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

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

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

FAALIYET KONUSU : Yirirliikteki mevzuat gergevesinde her tirlli resmi ve 6zel,
gergek ve tilizel kisi ve kuruluglara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye ydnelik tiim raporlar
diizenlemek, analiz ve fizibilite caligmalarini sunmak ve
problemli durumlarda géris raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.

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

TELEFON NO : +90 (216) 579 15 15

ODENMIS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirinm yapmak (zere ve kayitli sermayeli olarak kurulmus
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, misgterinin talebine istinaden; degerlemeye konu tasinmazdaki Emlak GYO
A.S.'nin hissesine karsilik gelen kismin Tiirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine ydnelik
hazirlanmigtir. Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir,

Pazar Degeri: Bir varlik veya yikiimliliigiin, 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
dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu dejerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerlili§i varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkulln tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul
edilmistir.

Alici ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkulin satisi igin makul bir slire taninmigtir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkuliin-alim-satim:islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
lizerinden gergeklestirilmektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
Takdir edilen deer; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
o6zgidiir.

3.2. UYGUNLUK BEYANI
Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitl
olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
Degerleme konusunu olusturan miulkle ilgili olarak glincel veya gelece§e déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme galismasini gergeklegtiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars: herhangi
kisisel bir gikarimiz veya 6n yargist bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yvapilmaktadir.

Bu gdérevie ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz {icret, miisterinin amaci lehine
sonuclanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildiriimesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

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

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gérev
alanlann degerlemesi yapilan mitkiin yeri ve tiiri konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumiuluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukimliiligi itke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER -

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBI *  Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. ....... 6512235/26048941

iLi :  Istanbul

ILCESI P Tuzla

MAHALLESI  : Orhanli

MEVKII -

PAFTA NO -

ADA NO P 120

PARSEL NO |1

NITELIGI :  Lojistik Hizmet Alani

YUZOLCUMU 260.489,41 m?

ARSA PAYI Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S. ......... 6512235/26048941 |

YEVMIYE NO : 9648

ciLT NO 79

SAYFA NO 7800

TAPU TARIHI : 29.05.2015

4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI
10.07.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudirligli Tasinmaz Degerleme

Modiilii Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit &rnedi” belgesine gore, tasinmazdaki Emlak Konut

GYO A.S.'nin hissesi lizerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.
Beyanlar bdliimii:
o Ozel glivenlik bélgesi igerisinde kalmaktadir.
(23.11.2010 tarih ve 12809 yevmiye no ile)
Serhler béliimii:

¢ 1164 sayili Kanunun 11. maddesinin uygulanmasinda yonetmelik geredince arsa {izerine

plani amacina uygun yapi veya tesis yapilmadikga 3. kigilere satig, devir ve temlik
edilemez, haczedilemez. (01.12.2006 tarih ve 9559 yevmiye no iie)

4.2.2, KADASTRO INCELEMESI
Degerlemeye konu tasinmazin kadastral siniri, alan ve konum tespiti Tuzla Kadastro

Midiirligi'nde bulunan paftalar tzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel

sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmigtir.
4.2.3. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS
120 Ada, 1 No'lu Parsel lizerindeki “Ozel Guvenlik Bdlgesi igerisinde kalmaktadir.” Beyani

Askeri Yasak Bolgeler ve Giivenlik Bélgeleri Kanunu (*) kapsaminda konulmiugtur.
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(*) 2565 sayili Askeri Yasak Bélgeler ve Glvenlik Bolgeleri Yénetmeligi 17.01.1983 tarih
ve 83/5949 no ile Bakanlar Kurulu Karari ile kabul edilmis, 30.04.1983 tarih ve 18033 no ile
resmi gazetede yayimlanarak y(rirl(iga girmistir,

Yénetmelige Gére Askeri Ve Ozel Giivenlik Bolgelerinde Uygulanacak Esaslar:

Madde 22

1) Bélge icindeki gergek ve tizel kisilere ait mallar kamulastirilabilir.

2) Kamulagtinimasina gerek duyulan mallardan askeri glvenlik belgelerinde olanlar Milli
Savunma Bakanhginca, 6zel glvenlik bélgelerinde olanlar ise bu konulardaki yasalar uyarinca
kamulastirilir.

3) (Degisik:19/4/1989 - 89/14024 K.) Giivenlik bélgelerinin dis sinirlarindan itibaren en ¢ok
iki yliz metreye kadar olan saha dahilinde yangin ve patlama tehlikesi gbsteren her tiirlii
maddenin imali, depolanmasi ve satis yerlerinin aciimasi yasaklanabilir. Bu yasakla ilgili sinir,
ézel giivenlik bélgelerinde mahalli milki amirler; askeri giivenlik bélgelerinde ise askeri tesisin
teknik ozellikleri ve hassasiyeti dikkate alinarak garnizon komutani ve mahalli miilki amirler
tarafindan birlikte tespit edilir.

4) Askeri yasak bdlgeler ve glivenlik bélgeleri kanunun ylirlrliige girdigi tarihten 6nce insa
edilmis olupta 3 {ncli bentte belirtilen iki yiiz metrelik mesafenin icinde kalan kamu veya bzel
kurulus veya kisilere ait yangin ve patlama tehlikesi gbsteren her tirli maddenin imalathane
depo ve satis yerlerinin etrafinda maliklerince yangin muhafaza duvarlari yapilmasi zorunludur.
A - Bunun igin; askeri giivenlik bélgelerinde bu bélgenin komutani, 6zel glivenlik belgelerinde,
cevresinde 6zel giivenlik bélgesi kurulan tesisin en (ist yoneticisi, glivenlik bélgesinin bulundugu
ilcelerde kaymakam, illerde valiler, etrafinda yangin muhafaza duvari yapilimasini gerekli
gdrdikleri yukarida belirtilen imalathane, depo ve satis yerlerine bildirirler.

B - Kaymakam ve Valiler, bu imalathane, depo ve satis yerinin etrafinda ériilmesi gereken yangin
muhafaza duvarinin evsaf ve boyutlarini tespit ettirerek yapiimast icin bu yerlerin sahip veya
sorumlu kisilerine gerekli tebligatta bulunarak yangin muhafaza duvarinin yapimini saglar.

5) (Degjisik: 12/2/1998-98/11770 K.) Normal sartlarda kamu kurum ve kuruluslari ile 6zel
kuruluglara ait 6zel giivenlik bc‘ilgélerinin emniyetleri 22/7/1981 tarihli ve 2495 sayili Kanun
geregince kendileri tarafindan sadglanir. Bu kurum ve kuruluslann boyutlarini asan olaylarin
vukuundan haberdar olundudgu veya bilgi verildigi takdirde, bdlgede sorumiu Genel Glvenlik
Gugleri (Jandarma, Polis) sabotajlara karsi énleme ve miidahale planlari cergevesinde
beklemeksizin olaya miidahale eder ve 6zel giivenlik teskillerini de gerekiyorsa emrine alir.
Kurum ve kuruluglarin yetkilileri, tesislere ait 6zel giivenlik planlari ile krokilerinden birer suretini
bélgeden sorumiu milki idare amirine vermekle miikelleftir.

6) (Degisik: 27/12/1991 - 91/2581 K.) Kamulastirma yapilan giivenlik bélgelerine, ve
gtivenlik bélgesi tesis edilen deniz sahasina, buradaki tesislerde gdrevli olanlarla, askeri glivenlik
bélgelerinde yetkili komutanhgin, kamu ve 6zel kuruluglara ait tesislerde ise, bu konuda yetkili
makamin izin verdigi kisilerden baskasi giremez ve oturamaz.

7) Giivenlik bélgelerindeki, su kaynaklarindan, gegis yollarindan yararlaniimasinda eski eserler
ve dodal kaynaklarin isletilmesinde 5 inci maddenin 6 ve 7 nci bentleri hiikiimleri uygulanir.

8) (Ek: 9/8/1991 - 91/2104 K.) Petrol ve dodal gaz boru hatlan ile icme suyu boru hatlari ve
anitma tesislerinin; deniz gegislerinde boru hatlarinin ve anitma tesislerinin her iki tarafinda, boru
hatlarinin ve aritma tesislerinin denize girdidi ve cikti§i noktalann (kiyilarin) her iki tarafinda,
petrol, dodal gaz ve igme suyu boru hatlar ile aritma tesislerinin deniz ve gél kiyilarinda kurulan
liman, iskeleler ile yeralti ve yerliistli depolar dahil terminal tesislerinin dis sinirlarindan itibaren
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en ¢ok dért yiz metrelik saha igerisinde tesis edilen ézel glivenlik bélgesinde gemilerin
demirlemesi, dip ve trol balikciligi dahil tesislere zarar verebilecek her tirli balik avcili§i
yapiimasi, deniz veya g6l dibinde kazi ve arastirma yapilimasi, denizden veya kiyidan kum
alinmasi, yik bogaltiimasi, gemi trafigine acik olan her tirlii iskele ve benzeri sabit tesislerin
yapiimasi ve isletilmesi gibi faaliyetlere ybnelik yasaklamalar, ilgili bakanlik ve kuruluslar ile bu
tesislerin Ust diizey yetkililerinin gérigleri, tesisin teknik &zellikleri ve hassasiyeti dikkate
alinarak, mahalli miilki amirler tarafindan tesbit edilir.

9) (Ek: 28/4/2008-2008/13593 K.) Askerl glivenlik bblgesi olarak tespit edilen, Tiirk Silahl
Kuvvetlerine ait kisla, kita, karargéh, kurum, ordugdh gibi tesislerin, fotodraf ve filminin
cekilmesi, harita, resim ve krokisinin yapilmasi, not alinmasi veya harita uygulamasi gibi
faaliyetlerde bulunulmasi, béigenin savunma ve giivenlik tedbirlerini aksatacak, bozacak ve
aciklayacak cihazlar kullaniimasi, bu amacla gbrevlendirilmis olanlar ile ilgili birlik komutanhgi
tarafindan izin verilmis olanlar disindakilere yasaktir.

Askeri ve Ozel Giivenlik Bélgelerinde Kamulastiriimayan Mallardan Yararlanma
Esaslari:

Madde 24

1) Bu bolgeler icinde kalan ve kamulastinimayan mallarin maliklerinin ve diger Tirk
Vatandaslarinin bélgede oturmalari zirai faaliyetleri, meslek ve sanatlarini icra etmeleri
serbesttir. Ancak bélgede oturanlar disindaki Tirk Vatandaslarinin bdlgede oturmalarn, zirai
faaliyetlerini meslek ve sanatiarini icra etmeleri;

A - Askeri Glivenlik Bblgelerinde; yetkili komutaniigin istedi Uzerine Genelkurmay Baskanliginin
uygun gérmesi halinde, Milli Savunma Bakanhdinin,

B - Ozel Glivenlik Bolgelerinde; bélgeye girip cikma miisaadesi vermeye yetkili makamin istedi
{izerine, bu ézel giivenlik bolgesi kurulmasina iliskin kararnameyi cikaran makamin, Teklifi ile
alinacak Bakanlar Kurulu Karari ile siirlandirilabilir. Bu mallar yabanci uyruklu gergek ve tizel
kisilere satilamaz, devredilemez ve kiralanamaz.

2) Bu mallar izerinde insaat, hafriyat, tadilat, orman yetistirme veya kesmek gibi hususlar 9
uncu maddenin 8, 9 ve 10 uncu bendleri hiikiimlerine tabidir. Ozel giivenlik bélgelerinde 9 uncu
maddenin 8 inci bendinde s6z(i edilen yetkili komutanlik, bu bdlgeler iginde yetkili makamdir.
3) Bu bélgeler icinde kalan ve kamulastinimasina gerek duyulmayan mallar, yetkili komutanhk
veya yetkili makam tarafindan tespit edilir.

Yabanci Uyruklu Kisilerin Miilk Edinemeyecedi ve Tasinmaz Mal Kiralayamayacadi
Madde 27

1) Genelkurmay Bagkanhdinin teklifi lizerine askeri yasak bélgelere yakinh§i veya dider stratejik
nedenlerle tespit edilecek bdlgelerde yabancilarin tasinmaz mal edinemeyeceklerine ve izin
alinmadikca kiralayamayacakiarina, Bakanlar Kurulunca karar verilebilir. ' '

2) Bu boélgeler Bakanlar Kurulu Karart ile tespit edildikten sonra, buralardaki yabanci uyrukiu
gercek ve tlizel kisilere ait tasinmaz mallarina tespiti Tapu ve Kadastro Genel Midiirligince, bu
kisiler tarafindan kiralanmis tasinmaziarin niteligi, kira siresi, kiracimin uyrugu, kiralayanin
kimligi ve adresi Igisleri Bakanhginca tespit edilir ve Genelkurmay Baskanlidina bildirilir.

3) Bu bdlgeler icerisinde tasinmaz mali bulunan gercek ve tizel kisilere ait tasinmaz mallarn
tasfiye sekil ve sartlanmni belirlemeye, kiraci durumunda olan yabanc:lar/n tasinmaz mallan
mukavele siiresi sonunda tahlive etmelerine iliskin sekil ve sartlari tespite Bakanlar Kurulu
yetkilidir.

4) (Degisik: 14/1/2002 - 2002/3597 K.) Yabanci uyruklu gercek ve tiizel kisilerin bu
bélgeler icinde tasinmaz mal kiralayabilmelerine Genelkurmay Baskanhginin uygun gorisi
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alinarak Igisleri Bakanhdinca karar verilebilir. Gbékceada ve Bozcaada igin bu yetki Icisleri
Bakanhginca Ganakkale Valiligine devredilebilir.

Ayrica 120 ada, 1 no'lu parsel {izerindeki “1164 Sayii Kanunun 11. Maddesinin
uygulanmasinda ydnetmelik geredgince arsa (zerinde plani amacina uygun vyapi tesis
yapiimadikga 3. Kigilere satis devir ve temlik edilemez haczedilemez.” Beyan tarihinden sonra
béige imar planinin yiiriirliige girmis olmasi nedeniyle bu beyanin satisa engel olmadi§i gériis ve
kanaatindeyiz.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Tliskin Esaslar Teblidi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler cergevesinde tasinmaz tzerinde yer alan kira
serhleri, yonetim plani ve irtifak haklar serhlerinin kisitlayici 6zellikleri bulunmamakta olup,
tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi yoktur.

Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergcevesinde gayrimenkul yatirim ortakhig: portfoyiinde “arsalar”
bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BILGILERI

Tuzla Belediyesi Imar Midirlagi’'nde yapilan arastirmalarda rapor konusu 120 ada 1 no’lu
parselin 13.03.2012 onay tarihli 1/1000 élgekli Orhanh Aydinli Gecekondu Onleme Bélgesi
Kapsaminda Bulunan Lojistik Alan Imar Plani’nda “Lojistik Hizmet Alani” lejandina sahip
oldugu belirlenmigtir.

Plan notlarina gore yapilagsma sartlan asagidaki sekildedir:

= KAKS (Katlar Alanmi Katsayisi): 2,50

= Hmax: Sabiha Gokcen Havaalani Mania Kriteri

* Bu plana konu Lojistik Hizmet Alanlari, sehir igi tagima ve depolama basta olmak lzere
tir-kamyon parklarinin, konteyner depo alanlarinin, gimrikler, antrepo ve depolarin,
acente ve tagima isleri komisyoncularinin, lojistik hizmet veren isletmelerin ve haller gibi
tlm lojistik faaliyetlerin toplandidi ileri teknoloji kullanan uzmaniasmis depolama alanlari
olup,

- Bu alanlarda, konaklama, residence, 6zel okul, 6zel saghk tesisi, sergi salonlar,
alisveris merkezleri, garsi, dini tesis alanlari, turizm bf{irolari, lokanta, kafeterya, kat
otoparki, gimriikler, antrepo ve depolar, nakliye ambarlari, haller, kargo aktarma
tesisleri, perakende dagitim birimleri, depolama tesisleri, bakim-onarim, yiikleme-
bosaltma acenteleri, tagima igleri komisyonculari, RO-LA, stok ve triyaj alanlan, tir-
kamyon parklari, manevra sahalari, lojistik faaliyetlerden kaynaklanan atiklan
degerlendirme istasyonlari ile ihtiyag diger donati ve hizmet alanlan yer'a'labilir.

Not: KAKS (Katlar Alami Katsayisi): Yapimin bitin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina

oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali ¢itkmalar
dahil kullanilabilen butlin katlarin 1sikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.3.2. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg: portféyiinde “arsalar”
bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MOULKIYET VE iIMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilhk dénemde de{:]evrlemeye konu gayrimenkulin milkiyet

durumunda asag§idaki tespitlerde bulunulmustur.

* 120 ada, 1 no’lu parselin 6512235000/26048941000'lik kismi Emlak Planlama Insaat
Proje Yonetimi ve Ticaret A.S. milkiyetindeyken 29.05.2015 tarih ve 9648 yevmiye no
ilte Emlak Konut GYO A.S.'ne sattg isleminden tescil edilmistir.

4.4.2. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkuliin kadastral
durumunda herhangi bir dedisiklik olmadigi tespit edilmistir.
4.4.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda herhangi bir dedisiklik olmadig: tespit edilmistir.
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4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKiN BILGILER
Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkul igin daha énce hazirlanan 1 adet

degerleme raporu bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLER]

Dederlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Tuzla ilgesi, Mescit Mahallesi, Pasalar Sokak

{izerinde konumlu 120 ada, 1 no’lu parseldir.

Tasinmaz, Sabiha Gokgen Havalimani'nin glineydogunda ve Evora Projesi'nin kuzeyi ve
kuzeybatisinda konumlanmaktadir.

Yakin gevresinde Home City Mobilya ve Dekorasyon AVM, Birmes Sanayi Sitesi, Sabiha
Gokgen Havaalani, Pendik-Kurtkdy Badlanti Yolu, Organize Sanayi Bélgeleri ve bos parseller
bulunmaktadir.

Konumu, ulasim kolayhgi, gelismekte olan bir bélgede konumianmasi ve buyiik 6lgekli
yatinm projelerinin (Sabiha Gokgen Havaalani’'nin blyiitllmesi g¢alismalari, Osmangazi
Koprisi’'nin agiimasi ile Kérfez baglantisinin gliglenmesi, Kuzey Marmara Otoyolu ¢alismalarinin

devam etmesi) tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Boélge, Tuzla Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya sahiptir.
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5.2. PARSELIN GENEL OZELLIKLERI

» Yiizolgiml 260.489,41 m?¥dir. Parseldeki Emlak Konut GYO A.S.'nin 6512235/26048941
hissesine dlisen alan 65.122,35 m¥dir.

» {cgen biciminde bir geometrik sekle sahiptir.

= Uzerinde yapiasmay! engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

= Sinirlarini belirleyici herhangi bir isaret (cit, kazik, duvar vb.) bulunmamaktadir.

* Taginmazin kesin sinirlart noktasal olarak tespit edilememistir. Rapor kadastral paftalar
tzerinde yapilan incelemeler ile yerinde bélgesel olarak yapilan incelemeler dikkate alinarak
hazirlanmigtir. Parselin kesin sinirlarinin tespiti icin Kadastro Midiirligii’ne basvurulmasi
gerekmektedir.

» Bélgede altyapl tamamlanmistir.

5.3. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varliin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karl olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik
icin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kuflanima gére belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu taginmazin konumu, blyukligt, mimari
6zellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim
seklinin "blinyesinde konut, ticari-ofis, otel ve lojistik tesis iinitelerini barindan bir

proje gelistirilmesi” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

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

yarisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ig talepte
goriilen yavaslamanin biiyiimeyi daraltic etkisi 2019 ilk ceyredinde devam etmistir. Ote yandan,
finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakhginin gerilemesi ve 6zellikle ticari
kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu dénemde
hane halki tiiketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalari ve net ihracat
performans! ile karsilanmaya calisiimistir. Ancak Nisan ay! sonrasinda finansal durumdaki
sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. ilk ceyrek sonunda
sanayi aktivitesinde baslayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamigtir. Yilin ilk geyreginde
yilik- bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama ile birlikte ikinci
geyredin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncii niteliinde imalat sanayi satin alma ydneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
ozellikle ihracat siparislerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a yilikselerek Temmuz 2018'den bu yana

en yiiksek seviyeye cikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat siparislerinin bliyiime bdlgesine
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gecmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birligi lilkeleri oimak tizere
kiresel blylime gériniimiine iligkin kismi yavaglama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
gliciini korumug olmasi bliylime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt iGi talepteki yavaslamaya
bagll olarak firmalarin dis piyasalara yénelme egilimi ve pazar gegitlendirme esnekligi 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 gerilemistir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir 6nceki yilin
Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanhdi oncii verileri 1siginda, Haziran ayi rakamlari ile birlikte 2002 yilindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deder almasi 6ngoriilmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yiliigin yilllk GSYIH biyiime orani, %7,4 olarak agikilanmistir. 1. Ceyrek ve 2. Geyrek
2018'deki GSYH biiyiime oranlan ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gerceklesmistir. Yilin ilk
geyreginde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki yavaglama
(%1,1) nedeniyle Tiirkiye’'nin biiylime ivmesi 2018 yili 3. Ceyrek diliminde azalmis ve %1,6
olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanligi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi (YEP)
2018 yiliigin %3,8 bliylime beklentisi agiklarken, IMF ve Diinya Bankasi biiy(ime oranini sirasiyla

%3,5 ve %4,5 olarak 6ngérmektedir.

10%

5%

0% I ' l L: . .

2016 2017 2018" 2019*  2020* 021

GT Ekonomileri

Euro Bolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
nGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
u Tlrkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik G&riinim Raporu, Ekim 2018, JLL
6.1.2. ENFLASYON
Tiketici Fiyat Endeksi Rakamiari’'na (2003=100) gére 2019 AJustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylil ayinda %9,26 olarak gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim
6.1.3. DOVIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) sikilastirici para politikas: ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldigi tedbirlerte
yilin son ceyreginde 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
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Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETIcI GUVENI

Tiketici Gliven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 aylik siirecte genel ekonomik goriiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. 2018 vyili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yil Eylil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériiniin 6nemli géstergelerinden birisi olan konut satislari rakamlarina
bakildiginda ise her tirli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorilmektedir. 2013 - 2017 yillar arasinda sirekli bir artis egiliminde olan konut satiglan 2018
yilinda yaklaslk %2 oraninda gerileme go6stermistir. 2018 yilinin ilk alti aylik déneminde yaklasik
646 bin konut satist olurken 2019 yihnin ilk alti aylik ddneminde ise konut satiglart 505 bin 796
adet olarak gergeklesmistir. Yaklasik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede dzellikle ayni
dénemde %59 oraninda diisis gésteren ipotekli satiglar etkili olmustur. Ancak 2012 yilinda
“yabanci uyruklu kisilere” tasinmaz satisi ile ilgili dizenlenme ve daha sonrasinda vatandaslk
konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara disiriilmesi ve ddviz kurunda yasanan
artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmigtir. 2019 Ocak ayi ile Haziran arasinda yabanci uyruklu
kisilere yapilan konut satis sayisi yaklasik 20 bin adete ulagarak bir énceki yilin ayni dénemine
gore yiizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos Ayl sonuglarina gére, Agustos
ayinda bir énceki aya gore %0,43, gegen yilin ayni d('jnemine:gére %2.80 ve endeksin baglangig
dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gére ise %87.40 oraninda nominal artis gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayinda bir énceki 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 441 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis

gerceklesmistir.
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Adustos ayinda, markalt konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satiglarin %10’luk (son
6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatirnmcilara yapilirken, bu satislarda adirhkh olarak 2+1
ozellikteki konutlarnn tercih edildigi gézlenmistir.

Markali projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlari incelendiginde, A§ustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim orani
%15 ve senet kullanim orani %44 olarak gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayi stok erime hizi rakamlar dederlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gézlenmistir. Agustos ayinda satisi gerceklestirilen
konutlarin %56'si bitmis konut stoklarindan, %44’G bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019un 2. Ceyredini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazan Gériiniimi” raporuna gére
Tirkiye'de 432 adet alisveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet alisveris merkezi ise yapim
agamasindadir. 2019'un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyuncular sosyal medyéda
tinlenen ve daha cok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli madazalar olurken, ana
madgazalarin performansinda ciddi artiglar gdzlemlenmistir. Hipermarketler bu artista énemli rolii
oynamaktadir. Raporda ayrica alisveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan performans
sanatlari ve E-spor etkinlik merkezleri gibi eglence alanlarn ile farkli kesimlere hitap eden
gastronomi konseptlerinin dneminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti oimaksizin daha dislik
kira seviyesinde kiralana “pop-up” magaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar olumlu
yakiasimlarin devam ettigi belirtilmektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019"un ilk yarisi
itibariyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu‘na gore gectigimiz yillarda 12 - 15 m2'seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m2 bandina geriledigdi; prestijin geri planda kaldigi, sosyal alanlardan ¢ok verimii
alan kullanimina odaklanildigi gézlenmektedir. Gectigimiz yillarda azaldidi gériillen yabanci
sirketlerin istanbul‘a yonelik talebinde kayda deder bir iyilesme yasandigi gézlenirken, taleplerin
énemli bir kismimi Asya kdkenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yanyil itibariyla Istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis gosterdidi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina déntgstirilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in 6niimiizdeki dénemde daha yayginlasmasi éngoérilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarisinda etkili olan secim 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) disiis gosterdi ve 2019’un ilk yarisi itibariyla lojistik piyasasindaki birincil kira TL bazinda
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27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019'un ilk yanisinda kiralama islemleri bakimindan en dne
cikan sektor, yaklasik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL (lgilincl parti lojistik) firmalan oldu.
E-ticaret sektériniin blyliimeye devam etmesiyle birlikte, lojistik depo kiralama islemlerinin
artacadi ve ilerleyen siirecte kent igi lojistiginin énem kazanacadi da raporda éngérilmektedir.
6.2. BOLGE ANALIZzi

6.2.1. TUZLA iLCESi

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

1400 yiinda Yildirnm Bayezid tarafindan Osmanii toprakiarina katildi. Tuzla'da yasayan
Rumlar, Lozan Anlasmasi c¢ercevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tarklerle yer
degistirmislerdir. |

1980'lerin sonuna kadar balikgllik ve giftgiliﬁin bir érada sirdiirildigi Tuzla'da sanayinin
gelismesiyle ciftgilik 6nemini vyitirmistir. GlUnimiizde Tuzla, tersanelere de ev sahipligi
yapmaktadir. Merkezde ITU Denizcilik Fakiiltesi, Kuzeybatida gok Unlu bir askeri okul olan Tuzla
Piyade Okulu ve Gilneyde Tuzla Burnu'nda ise Deniz Harp Okulu bulunmaktadir. Ayrica Tuzla
Anadolu Lisesi, Sabanci Universitesi, Okan Universitesi, Gedik Universitesi, Medeniyet
Universitesi, Sileyman 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
ilcesi bulunur. Dodusunda Kocaeli'nin Gebze ilgesi yer alir. Giineyinde Marmara Denizi bulunur
ve 13 km kiyl seridine sahiptir. Deniz seviyesinden yiiksekligi, merkezde ortalama 25-30
metredir. Giineydeki Tuzla Burnu biiyiik bir g¢ikinti olarak géze carpar. Araziler genellikle
engebelidir. Yiikseklik Akfirat ve Orhanli Beldelerinde 250-300 metreyi bulur. En yiksek yer 300
m ile Akfirat'tadir. Tuzla; Marmara ikliminin etkisi altindadir. Yazlari sicak ve kurak, kiglari ise
ihk ve yadish geger. Yillik ortalama sicakhdi 15°C'dir. Kisin sicakhk sifirin altina nadiren diser.
Bahar aylari yagighidir ve nisan ayindan itibaren sicaklik belirgin bir sekilde yiikselir. 1975'ten
beri yapilan dlglimlere gore kis aylan: ortalama sicakligi 6,4°C-8,5°C arasinda, yaz aylari
ortalama sicakligi ise 22°C-24,3°C arasindadir.

2017 yih Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére Tuzla
ilgesinin toplam niifusu 252.923 kisidir.
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6.3. PIYASA ARASTIRMASI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Taginmazlann konumlandigi bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Orta Mahaliede konumlu, 5.300 m? yiz6lglimli, “Sanayi Depolama Alani” iejandina ve
“Emsal (E): 0,80" yapilasma sartlarina sahip arsa 10.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 31.400,-TL) ilgili tel: 0216 304 13 21

2) Orta Mahallede konumlu, 16.000 m? yiizélglimlii, *Sanayi Depolama Alani” lejandina ve
“Emsal (E): 0,80” yapilasma sartlarina sahip arsa 36.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis dederi 2.250,-TL) Ilgili tel: 0216 304 13 21

3) Orhanli Mahallede, Sabanci Universitesi yaninda konumiu, 19.000 m?2 yiizélgiimlii,
“Sanayi Depolama Alani” lejandina ve “Emsal (E): 0,80" yapilasma sartlarina sahip arsa
55.000.000,-TL bedelle satihiktir. (m? birim satis degeri 2.895,-TL)
Ilgili tel: 0532 653 86 32

4) Orta Mahallede konumlu, 30.000 m? yiz6lgimli, “Sanayi Depolama Alani” lejandina ve
“Emsal (E): 0,80" yapilasma sartlarina sahip arsa 95.000.000,-TL bedelle satihktir.
(m? birim satig de§eri ~ 3.170,-TL) Ilgili tel: 0532 480 19 15

5) Orta Mahallede, Demokrasi Caddesi lizerinde konumlu, 5.100 m? ylizdlglimlii, “Sanayi
Depolama Alani” lejandina ve “Emsal (E): 0,80” yapilasma sartlarina sahip arsa
15.500.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 3.040,-TL)
Tlgili tel: 0505.288 04 64

6) Orhanli Mahallede, Sabanci Universitesi yaninda konumiu, 31.347 m?2 yizdlgimli,
“Sanayi Depolama Alani1” lejandina ve “Emsal (E): 0,80"” yapilasma sartlarina sahip arsa
89.230.000,-TL bedelle satiktir. (m? birim satis dederi ~ 2.850,-TL)
Iigili tel: 0532 321 76 11

18

ey 4 e, h RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/037



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktérler:
e Konumu,
¢ Ulasim kolayhdu,
e Gelismekte olan bir béigede yer almasi,
o Bolgedeki yatinm projelerinin mevcudiyeti,
e Mevcut imar durumu,
¢ Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktér:
e Ddéviz kurlarindaki asin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis

olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iligkili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan iic yaklasim dederlemede kullanilan
temel: yaklasimlardir. Bunlarin timdii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlar asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklagimi

o Gelir Yaklasimi

s Maliyet Yaklagimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

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

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

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

olmasi,

¢ Degerleme konusu varhgin veya buna énemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklanin aktif

olarak iglem gérmesi,

e Onemli éigiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir.

islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml adirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamli agdirtik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
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pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirlikiandirihp
agirhiklandiriamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

¢ Dedgerleme konusu varlida veya buna 6nemli élclide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

¢ Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastinlabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamh farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

¢ Giincel islemlere ydnelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji.alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

o Varligin dederini etkileyen énemli unsurun varhigin yeniden lretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere dontstirilmesi. ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhdin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yakiasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima dénemli-ve/veya anlaml agdirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katithmcinin géziyle dederi 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 énemili
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklagsiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve ° gelir
yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirlhiklandirilip
agirbklandirnlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

¢ Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin goéziiyle dedgeri
etkileyen bircok faktdrden yalnizca biri olmasi,

¢ Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

* Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak

tahminlere/bitgelere ulagamaz),
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* Degderleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmecilann yatirnnmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatirnma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi tegkil eder.

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kilfet dojuran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlk igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varhi§i elde etme maliyetinden daha fazla
6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla: gdsterge nitelijindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhgin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim
maliyetinin hesaplanmas! ve fiziksel bozulma ve dider bicimierde gergeklesen tim yipranma
paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagdida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

o Katihmcilarin degerleme konusu varlikla énemli élgiide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve -‘varhgin, katiimcilarin
degerleme konusu varhgt bir an evvel kullanabilmeleri igin Snemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sirede yeniden olusturulabilmesi,

» Varlgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhigin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklagimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

¢ Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli goériilmekle birlikte, sdz konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
maliyet yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirihp
adirhiklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disiindlikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet :yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullamimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla

kullanilmast),
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o Varhgin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar,

yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmisg bir varligin degeri genellikle, varhigin olusturulmasinda gecen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigimi) ve katilimcilarin,
varligin, tamamlandigindaki dederinden varhgi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini

yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1II-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme ¢alismasinda yer
alan . bilgiler ve sartlar dikkate - alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
glvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir
varhgin degeriemesi igin birden fazla dederleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Gelir yaklasimi yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimiizdeki degerini
buima islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle degerlemede gelir yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir.

Parsel Gizerinde yap! bulunmamasi nedeniyle pazar degerinin tespitinde maliyet yaklasimi
yontemi kullanilmamistir,

Tek bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulgu bulundugundan

tasinmazin pazardederinin tespitinde; pazar yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.

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

8.1.1. UYGULAMA YONTEMi
Bu ydntemde; tasinmazin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara gikarilmis veya

satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alnarak pazar dederini etkileyebilecek faktorler

gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu taginmaz igin m2 birim degeri belirlenmistir.
Tasinmazin pazar degerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalari ile gériisiilmis, bulunan

emsaller; konum, mimari 06zellik, insaat kalitesi ve blylklik gibi kriterler dahilinde

karsilastirilmis, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanitmistir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALiZi
Emsaller; tasinmaz igin konum, milkiyet durumu, imar durumu ve biiyiikliik gibi kriterler

dahilinde karsilastirilmis ve m? birim pazar degderi hesaplanmistir.
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PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m? Birim . : Diizeltismis
S Miilkiyet Imar nooo Pazarhk _

Emsaller Degeri Konum Duru:m Basinn Biyiikliik Payi D:'ge?ilrifrn”
Emsal-1  1.980 | 20% -10% 35% - 25% j -15% 3.069 |
Emsal-2 | 2250 @ 20% -10% 25% - 25% L -20% 3.150
Emsal-3 2895 = 0% -10% 25% T 25% | -25% 3.329 :
Emsal-4 3.170 0% -10% 25% . 25% -30% 3.487 |
f Emsal-5  3.040 0% -10% 35% 25% | -30% 3.648
Emsal-6 | 2.850 5% -10% 25% 25% | -20% 3.563

Ortalama m2 Birim Degeri,  3.370 |

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.2. Piyasa Arastirmasi” bélimlinde sunulan
emsal krokisinde belirtilen konum ve lokasyonlar g6z éniinde bulundurularak; degerlemeye konu
gayrimenkulle konum ve lokasyon kriterleri gdz éniinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Degerleme konusu tasinmaz hisseli parsel olup emsallerin tamaminin miilkiyeti tek kisiye
aittir. Bu durum dikkate alinarak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin imar durumlarinda tasinmazin sahip oldugu lejand ve yapilasma sartlar goz
oniinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin bUylklik kriterinde; emsallerin alanlari g6z 6niinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi

bilgileri gz éniinde bulundurularak diizeltme yapiimistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC ‘
Degerleme sireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu tasinmazin
konumu, baytkiuga, mimari 6zellikleri ve insaat kalitesi dikkate alinarak takdir olunan m2 birim

pazar dederi ile pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

m2 BIRIM PAZAR EKGYO HISSESINE
PAZAR DEGERI DUSEN ALANIN DEGERI

EKGYO

YUzZOLCUMU HISSESINE
(m?) :
DEGERI (TL) (TL) (TL)

|
i 260.489,41 | 65.122,35 ‘ 3.370 877.849.400 219.462.400

9, BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiIiRiLMESI
9.1. NiHAI DEGER TAKDiRi

Tek bir yéntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan

taginmazin pazar dederinin tespitinde; pazar yaklasimi ydntemi kullaniimistir.
Buna gore rapor konusu tasinmazdaki Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.
hissesine karsilik gelen kismin toplam pazar dederi igin 219.462.400,~-TL' kiymet takdir

olunmustur.
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen gayrimenkulin yerinde yapilan incelemesinde,

konumuna, buylkligine, mimari &zelliklerine, insaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve
cevrede yapilan piyasa aragtirmalarina goére glinimiz ekonomik kosullari itibariyle Emlak konut
GYO A.S.'nin Hissesine digen kismin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederi asadida tablo halinde

sunulmustur.

PAZAR DEGERI 219.462.400

Not: 09.10.2019 gund saat 15:30'da belirlenen gdsterge nitelidindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,8381 TL ve 1,-EURO = 6,4089 TL'dir.

Taginmazin KDV dahil pazar degeri 258.965.632,-TL'dir. KDV orani %18 alinmigtir,
Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde GYO portfoyiinde

37.591.408 34.243.380

“arsalar” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigr goériis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor, U¢ orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 10 Ekim 2019

(Degerleme tarihi: 07 Ekim 2019)

Saygilarimizla,

—

il \

Nurettin KULAK Batuhan BAS

Jeoloji Mihendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

e Uydu Gorinusleri

e Fotograflar

¢ Tapu Sureti

¢ Tasinmaza Ait Tapu Kayd: Belgesi

¢ Raporu Hazirlayanlar Tanitic Bilgiler

o Sirketimiz Tarafindan Tarafimizca Hazirlanan Degerleme Raporuna Ait Bilgiler
e SPK Lisans Belgeleri
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