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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 15.10.2019
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 16.10.2019
DEGERLEME

BITiS TARIHi 27.12.2019
RAPOR TARIHi 30.12.2019
RAPOR NO ATA-1910109

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

2 ADET ARSANIN DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

BEYKOZ ILCESI CAYAGZI KOYU BEYLIK MANDIRA CIFTLIGI MEVKIi
13 PAFTA 1978,1979 PARSELLER

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

A. Ozgin HERGUL - Degerleme Uzmani (Lisans N0:402487)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 2 adet arsanin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gdre gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Atakule Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Gaziosmanpasa Mahallesi Arjantin Caddesi No:28 Cankaya/ANKARA

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 2 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin ATA-1910109 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

A. Ozgiin HERGUL Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, S.Seda YUCEL
KARAGOZ Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde ve Eren KURT Sorumiu
Degerleme Uzmani olarak raporun onaylanmasinda gorev almistir.
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DIEG B R L EME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar icin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ATA-1410009 ATA-1510009 ATA-1611009
Rapor Tarihi 30.12.2014 30.12.2015 29.12.2016
Rapor Konusu 2 ADET ARSA 2 ADET ARSA 2 ADET ARSA
Raporu Hazirlayanlar ?Eergaliggr & (")zgijn HERGUL | A. (")zgijn HERGUL
P y Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 7.081.000 8.430.000 8.880.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

1978 PARSEL
li . ISTANBUL
iicesi . BEYKOZ
Bucagi
Mabhallesi . CAYAGZI (RIVA)
Koy
Sokag
Mevkii : BEYLIK MANDIRA CIFTLIGI
Pafta No .13
Ada No
Parsel No . 1978
Alani : 7196 m2
Vasfi . ARSA
Sinin . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi :  ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No . 6544
Cilt No . 20
Sayfa No . 1977
Tapu Tarihi :09.11.2012
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1979 Parsel

ili

iigesi
Bucag!
Mabhallesi
Koyl
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani

Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No

Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
BEYKOZ

CAYAGZI (RIVA)

BEYLIK MANDIRA GIFTLIGI
13

1979

4044 m2

ARSA

PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
6544

20

1978

09.11.2012
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 18.10.2019 tarihinde, muisteri tarafindan Cankaya
Tapu Mudarlagi'nden alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

1978 PARSEL BEYANLAR HANESINDE;

**1804 parsel ve diger 299 adet parsel misterek metalidir. (26.02.1976-338)

** Ortak Yer: istanbul ili, Beykoz ilgesi, Cayagzi (Riva) Mah. 1671 parsel, 1822 parsel, 1897
parsel, 1967 parsel, 1977 parsel, 2039 parsel. (26.03.1974 - 388)

**Korunmasi gerekli kultir varhigidir. (29.08.2005-4954) (Yerinde yapilan incelemelerde parsel
lizerinde yapi bulunmadigi gérilmdstiir. Parselin niteligi de arsadir. Bu nedenle Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde ilgili beyanin tasinmazin devrine ve degerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

1979 PARSEL ICIN BEYANLAR HANESINDE;

**1804 parsel ve diger 299 adet parsel misterek metalidir. (26.02.1976-338)

**Korunmasi gerekli kiltar varh@idir. (29.08.2005-4954) (Yerinde yapilan incelemelerde parsel
tizerinde yapi bulunmadigi gérilmdstiir. Parselin niteligi de arsadir. Bu nedenle Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde ilgili beyanin tasinmazin devrine ve degerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

* Musterek medhal tanimi; Sosyal tesis, ticari mahal, yizme havuzu, tenis kortu, 1s1 merkezi gibi
tasinmaz mal veya bagimsiz bolimler baska parsel veya bagimsiz boélimlerin ortaklasa
kullanilan yeri olarak ayrilabilmektedir. Eski tapu sicil nizamnamesi bu durumu misterek
medhal adini vermigtir.

Yeni tapu sicil tiziginde ise 26. maddesinde bu durum ortaklaga kullanilan yer tabiri
kullanilarak belirtiimistir. Ortaklasa kullanilacak yerin tapu kitiginidn mulkiyet stGtununa sahis
isimleri degil yararlanacak taginmazlarin ada ve parsel numaralari yazilmaktadir.

“Madde 26 - Sosyal tesis, ticari mahal, yizme havuzu, tenis kortu gibi tasinmaz mal veya
bagimsiz boélimler ortaklasa kullanima ayrilmig ise, malik sutununa faydalanan tasinmaz
mallarin ada ve parsel veya bagimsiz bélum numaralari yazilir.Ortaklasa kullanilan yerler,
faydalanan tasinmaz mallarda ayni ada ve parsel icerisinde olabilecedi gibi, ortak siniri
olmaksizin ayri ada ve parsellerde de bulunabilir.

Faydalanan tasinmaz mallarin kitik sayfasinin beyanlar bélimine, ortaklasa kullanilan
tasinmaz malin, hangi ada ve parsel veya bagimsiz bolimle ortak oldugu belirtilir.

Ortaklasa kullanilan vyerler, kanuni istisnalar disinda, faydalanan butin tasinmaz mal
maliklerinin birlikte istemleri olmadan musterek mulkiyete donistirilemez.”

Ortak Yerler: Kat irtifaki veya kat mulkiyeti kurulmus binalarda bagimsiz bolimler disinda kalip,
korunma ve ortaklagsa kullanma veya faydalanmaya yarayan yerlere ortak yerler denir. Ornek;
temeller, ana duvarlar, avlular, merdivenler, koridorlar, kalorifer, su, havagazi ve elektrik tesisleri
gibi. Kat mulkiyeti kanunundaki ortak yerler ile Tapu Sicil Tizidunin 26. Maddesinde
diizenlenen ortaklasa kullanilan yer (musterek methal) adli kavramlardir.

Konu tasinmazlarin tapu katiginde bulunan “muisterek medhal serhi” 26.03.1974 tarih ve 388
yevmiye numarasi, 26.02.1976 tarih ve 338 yevmiye numarasi ile konulmustur. Konu
tasinmazlarin migsterek methal olarak tanimlanmis oldugu parseller;
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2039, 1804, 1822, 1967, 1977, 1897 no’lu parsel: Yesil Alan

1671 no’lu parsel: Orta Ogretim Alani Lejandinda kalmaktadir. Séz konusu parseller ortak
kullanim alanlarinda kalmakta olup mustereklik iligkisi herhangi bir pay ile hisselendiriimemistir.
Bu sebeple hisselendiriime olusturulmadigindan degerlemeye konu edilmemistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Teblidi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve () bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde llgili beyanin tasinmazin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son g yillik ddnemde; tapu bilgilerinde degisiklik olmamistir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Beykoz imar Midurligi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan 25.10.2019 Tarihli
ekte sunulan imar durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulagsiimistir. Dederleme konusu
tasinmazlar; 10.05.2001 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli 'Riva Beylik Mandira Mevkii Koruma Amagli
Uygulama imar Plani' kapsaminda 1978 parsel 'Konut Alani'; 1979 parsel "Konut Alani ve Yol"
olarak planlanmistir. Konut alanlarinda E:0.25, H=2 kattir. Tasinmaza ait plan notlari ekte
sunulmustur.

3,
A
%

e

= 2 o, .
ATATURK CADDES] -
q
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© 15300V HHDLVLY
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2.3.2 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Parsel i¢in halihazirda onaylanmis ruhsat ve proje bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 24. Maddesi “C” Bendinde
“Portfoylinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil gegmesine ragmen (izerlerinde proje
gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif
toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim ortakhigina dénisen ortakliklarin sahip oldugu
bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu sure donisime iligkin esas sézlesme degisikliginin
ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Atakule
Gayrimenkul Yatirirm Ortakhdi Anonim Sirketin 'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Parseller bos durumdadir. Parseller izerinde herhangi bir yapilagsmaya rastlanmamistir.

2.3.4 Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son u¢ yillik degisiklikler incelendiginde; degerleme konusu tasinmaz 10.05.2001 tasdik tarihli
1/1000 &lgekli 'Riva Beylik Mandira Mevkii Koruma Amagli Uygulama imar Plani' kapsaminda
kalmaktadir. Son G¢ yilda imar durumunda herhangi bir degisiklik gézlemlenmemistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili, Beykoz llgesi, Cayagzi Riva koyii, Beylik Mandira
Ciftligi mevkisinde yer alan 13 pafta 1978 ve 1979 parsel numaral arsa nitelikli tagsinmazlardir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaz Riva yerlesim merkezine yaklasik 1.5 km mesafede yer almaktadir. Yakin gevresi
distk yogunluklu yapilagsma ozellikleri gézlemlenmistir. Agirlikli olarak bos araziler, mistakil
tipte konutlardan olugsmakta olup parsellerin hemen st kisminda Riva Konaklari, Ant Riva
Projesi, Rivara Ranch gibi nitelikli villa yerlesim birimleri bulunmaktadir.

Bolgede site yerlesim birimleri Gst gelir grubuna diger yerlesim birimleri ise orta ust gelir
grubuna hitap etmektedir. Bélge ozellikle istanbul'da ikamet eden orta iist ve Ust gelir grubu
tarafindan talep gérmektedir. Taginmazin istanbul'a yakinhd ve 3. gevreyolunun agiimasi ile
Riva'ya olan ilgiyi son donemde artirmistir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Riva merkezine toplu tasima araglari ve 6zel araglarla ulasilabilmektedir. Toplu tasima
alternatifleri I.E.T.T hatlari ve Riva-Beykoz, ve Riva-Uskiidar arasinda galisan doimus hatlaridir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu noktaya 2. cevreyolu vasitasi ile Kavacik sapagina
ulastiktan sonra Beykoz-Polonezkdy ve Riva tabelasindan kuzey yénine dogru girilerek Riva
tabelalari takip edilerek Riva merkezine ulasilabilir. Rivaya ulastiktan sonra carsi igerisine
varmadan Riva Konaklari ve Ant Riva tabelalarindan tekrar giliney yoniine dogru yonelerek
yaklagik 2.5 km sonra taginmazin bulundugu noktaya ulagilabilmektedir. Toplu tagima araclari
Riva koy icine kadar gelmektedir. Bu noktadan sonra parsellerin bulundugu noktaya o6zel
aracglarla ulagilabilmektedir. Asfalt yollar vasitasi ile parsellerin bulundugu noktaya
ulasilabilmektedir.

Tasinmazlara 3. gevre yolunun agiimasindan sonra 3. ¢evre yolundan Riva Kavsagi vasitasi ile
Riva Caddesi Uzerinden Yargi Sokak ve Maresal Mustafa Kemal Caddesi'ne giderek
ulasilabilmektedir.
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L Ant Riva Projesi

- o)

Riva Yerlesim
Merkezi

Villa Yerlesim
" Birimleri
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D GERLEME

Riva Yerlesim
Merkezi

Degerleme Konusu
Tasinmazlarin
Konumu

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar egimli bir arazi yapisi tzerinde bulunmaktadirlar. 1978 parsel
yaklasik olarak dikdértgen formunda bir geometrik yapiya sahip olup 1979 parsel ise yaklasik
ucgen formunda bir geometrik yapiya sahiptir. Her iki parselde birbirine bitisik durumda olup
imar yoluna cepheleri bulunmaktadir. Parseller Gzerinde yapi bulunmamakta olup kismen ¢alilik
kismen ise taslik bir yapiya sahip olduklari gézlemlenmistir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagl Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.067.724

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

Beykoz, Istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli bélimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir.

Cumbhuriyetin ilk yillarindan itibaren yapilan sanayi agirlikli ¢alismalarin etkisiyle fabrikalarin
¢ogalmasi sonucu genelde isci kesimin tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust
gelir seviyesi kesimden de talep gérmektedir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar yikselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiiciiksu ve Goksu dereleri parcalamistir. lice ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Karadeniz
ikliminin karigimi olan “Gegis Tipi iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak olmamakla birlikte
Karadeniz kadar yadisl degildir. Beykoz ve gevresi basta kestane, mese, gurgen, ihlamur,
kayin, kizilagag ve findikagaglarindan olusan dogal orman 6rtistyle kaplidir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére Beykoz'un Toplam Niifusu 246.700
kisidir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektértiin buyimesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusik gayrimenkul fiyatlar ile
deprem dusiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektortiinin, 6zellikle
de konut sektértiniin beklenmeyen bir ylikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagan sektdér, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr disis yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru diismustdr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda g6zlenen artis hizina goére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gérilmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldiga gézlemlenmisgtir.
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2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Tlrkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak diinyayl etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.

2012 yihnda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere baglh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi gérulmagtir.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyredini yizde 2.9 blylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki blyiime ise yilin ilk geyredinde yiizde 5.9 olarak
gergeklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanligi segimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu’
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin glney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gértlmastur.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir. Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak
gittigi gézlemlenmistir.
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Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayiime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci geyreginde yasanan dislisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik blyimeyle birlikte ingaat sektériiniin biyume performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine yluzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017’de gergeklesen olumlu tabloya ragmen sektérin, 2018 yili beklentileri daha

temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut lretimi ve konut satislarl sektériin biiyimesine
yol agmistir. Ozellikle (st gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de siirmesi durumunda sektériin 2016 ve 2017’°de ulastigi blyime ivmesini
kaybetmesi 6ngérilmektedir.
2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik
kararlara da bagh olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda disls yoninde yaptiklari dedisiklikler gayrimenkul sektdriinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olugabilecek
degisikliklere goére yilin kalan zamaninda da gayrimenkul sektdrinin de etkilenecegi
disundlmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini kisitlayan herhangi bir faktdrle kargilasiimamigtir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik Mudurliiga,

Planlama Muadurligld, Beykoz Tapu Sicil Madurlugld ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen
belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

442
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- Olumlu Faktorler

Riva yerlesim merkezine ve nitelikli villa sitelerine ¢cok yakin bir konumda yer almaktadir.

Parseller diizglin bir topografyaya ve geometrik sekle sahiptir.

Altyapisi tamamlanmis bir bélgede konumludur.

3. gevreyolu projesi ve Riva Baglantisi tamamlanmis durumdadir.

- Olumsuz Faktorler

Riva genelinde arsa arzinin fazla oldugu dasindlmektedir.

Tasinmazin bulundugu bdlgede gayrimenkul alim satimlari  doéviz kuru Uzerinden
yapiimaktadir. Kurda yasanan ani artislarin gayrimenkulun degerine olumlu yénde bir
etkisinin oldugu gézlemlenmistir. Ancak bu artisin degere birebir yansimadigi gérilmas
olup tasinmazin degeri takdir edilirken bu durum dikkate alinmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI
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5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
ingsaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; go6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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enkul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmazlara iliskin yapiimis olan degerleme ¢alismasinda;

-Parsellerin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi yontemi ve Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklagimi ydntemi yararlaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Konut Emsalleri

1- AiB Gayrimenkul
Tel 0212 27599 29

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni lokasyonda mustakil olarak insa edilmis 4 katl villa 365
m? alana sahip olup, 3.250.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 365 .-M?

3.250.000 .-TL 8.904 .-TL/M?

2- Sahibinden
Tel 0532 426 07 42

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni lokasyonda site igerisinde yer almakta olan 2 kath villa
140 m? alana sahip olup, 950.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 140 .-M?

950.000 .-TL 6.786 .-TL/M?

3- Realty Gayrimenkul
Tel 0216 317 55 45

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni lokasyonda site igerisinde yer almakta olan 3 kath villa
400 m? alana sahip olup, 2.450.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 400 .-m? 2.450.000 .-TL 6.125 .-TL/M?

4- AS Gayrimenkul
Tel 0216 693 17 23

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni lokasyonda mistakil konumda 3 kath villa 180 m? alana
sahip olup, 1.100.000.-TL'den pazarlanmaktadir. Site icerisinde yer almamaktadir.

SATILIK 180 .-M?

1.000.000 .-TL 5.556 .-TL/M?

ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER)
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5- Riva Zet Emlak
Tel 0216 319 15 93

Riva Konaklari'nda yer alan B tipi villa satilik durumdadir. Yaklasik 10 yillik sitede yer alan
tribleks villanin pazarlanan alani 380 m? dir. Ayni yerlesim alani igerisindedir.

SATILIK 380 .-M2 2.650.000 .-TL 6.974 .-TL/M?

6- Private Real Estate
Tel 0212 263 84 68
Antriva projesinde yer alan villa en biyuk tiplerden biri olup 5+1 planlidir. Villa pazarlanan alani

569 m? olup tasinmazin hi¢ kullaniimamis oldugu beyan edilmistir. Site igerisindedir. Ayni
lokasyonda yer almaktadir.

SATILIK 569 .-M? 3.980.000 .-TL 6.995 .-TL/M?

7- Sahibinden Satilik
Tel 0216 385 3352
Orman igerisinde Villa Riva projesinde yer alan tasinmaz yeni tamamlanmistir. 5+2 planl villa

350 m? olarak pazarlanmaktadir. Yeni bir projede yer almakta olup degerleme konusu
tasinmazlara gére daha sapa bir noktada yer almaktadir. Ayni lokasyonda yer almaktadir.

SATILIK 350 .-M? 2.500.000 .-TL 7.143 -TL/M?

Arsa Emsalleri

1- Riva Kalyon Emlak
Tel 0216 748 94 90

Konu taginmazlar ile ayni bdlgede, imar plan sartlari emsal: 0,25, 2 kat konut imarina sahip
29.277 m? arsa 46.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmigtir. Alan olarak daha blyuktir.

SATILIK | 29277].-m2 | 46.000.000[-TL | 1571 .-TLM?

2- Riva Emlak
Tel 0216 31915 20

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, imar plan sartlari emsal: 0,25, 2 kat konut imarina sahip
5.455 m? arsa 6.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK | 5455 -2 | 6.000.000[-TL | 1100 .-TLM
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3- Riva Emlak

Tel 0216 319 15 20

Konu tasinmazlar ile ayni bélgede, imar plan sartlari emsal: 0,25, 2 kat konut imarina sahip
26.526 m? arsa 39.000.000.TL bedel ile satihktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmistir.Alan olarak taginmazlara goére daha blyuktdr.

SATILIK 26526 .-M? 39.000.000 .-TL 1.470 .-TL/M?

4- PIA Gayrimenkul
Tel 05322456373

Konu tasinmazlar ile ayni bélgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,25, 2 kat konut imarina
sahip 2.840 m? arsa 3.550.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmistir. Alan olarak tasinmazara gére daha klguktur.

SATILIK 2840 .-M? 3.550.000 .-TL 1.250 .-TL/M?

5- Riva Plus Gayrimenkul

Tel 0216 3191580

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,25, 2 kat konut imarina
sahip 1.054 m? arsa 1.450.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmistir. Denize daha yakin konumdadir. Alan olarak daha kuguktur.

SATILIK 1054 .-M? 1.450.000 .-TL 1.376 .-TL/M?

6- Riva Emlak

Tel 02163191520

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, ayni imar plan sartlari olan emsal: 0,25, 2 kat konut imarina
sahip 146.626 m? arsa 195.000.000.TL bedel ile satiliktir. Parselin net alana sahip oldugu bilgisi
alinmistir. Yuzolgim( daha buyuktir.

SATILIK 146626 .-M? 195.000.000 .-TL 1.330 .-TL/M?

ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER)
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7- Riva Plus Gayrimenkul

Tel 0536 931 81 81

Riva 1. bdlgede yer alan tasinmaz 487 m? net yizolgimlidir. Kaks:0.25 H:2 kat konut
yapilasma hakkina sahiptir. 675.000 TL bedelle satiik durumdadir. Parsel numarasi 794 dr.
YUuzoélgimu olarak daha dusuktdr.

SATILIK 487 .-M? 675.000 .-TL 1.386 .-TL/M?

8- Riva Kalyon Emlak
Tel 0216 748 94 90

Tasinmazlar ayni lokasyon igerisinde yer alan 487 ve 488 parsel numarali arsalardir. Yan yana
konumlu 2 parsel satilik durumdadir. Parseller Kaks:0.25 H:2 kat konut yapilasma hakkina
sahiptir. Her iki tasinmaz igin toplam 1.600.000 TL istenmektedir. YUzOlgimUu olarak daha
disuktar.

SATILIK 689 .-M? 900.000 .-TL 1.306 .-TL/M?

SATILIK 544 -M? 700.000 .-TL 1.287 -TL/M?

9- Riva Kalyon Emlak

Tel 0216 748 94 90

Tasinmaz Riva deresi kiyisinda yer almaktadir. Rihtimi yapili, tim elektrik, su vb. altyapisi
tamamlanmis arsa satilik durumdadir. 1127 m? arsa igin 3.900.000 TL istenmektedir.
Degerleme konusu tasinmazlarla ayni imar kosullarina sahip olup pazarlik payr bulundugu
dusunulmektedir. YUzdlgimu olarak daha dusuk olup nitelik olarak daha iyidir.

SATILIK 1127 .-M? 3.900.000 .-TL 3.461 .-TL/M?
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Arsa Emsal Krokisi

Degerleme
Konusu
Tasinmazlar

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

REEL

DEGERLEME

sayrimenkul - Fizibilite - Proje

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli

amac! dederleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan

tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kicuk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "k6tl/blydk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dlizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iligkin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugsan tim

unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAiYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyl KUGCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUGUK -20% Uzeri

ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER)
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KARSILASTIRMA TABLOSU (1978 Parsel)

DEGERLEME ) Riva Plus
BILGI KONUSU R'é’;g?f" Gayrimenkul Kag;”g;”g'ak
TASINMAZ Emsal 7
SATIS FiYATI 6.000.000 675.000 900.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 7.196 5.455 487 689
BIRIM M2 DEGERI 1.100 1.386 1.306
o BENZER KUGUK KUGUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% -20% -20%
IMAR KOSULLARI E=0,25 E=0,25 E=0,25 E=0,25
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON KONUT
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN o 0 0
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -10% -30% -25%
D D R 080 090 070 080

ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER)

Konut emsallerinde site igcinde yer alan taginmazlarda m? birim degeri 6.000 - 9000 TL/ m?
araliginda degismektedir. Projenin sosyal donatilari, yapi yasi, i¢ kullanim faktdrlerine bagli
olarak m?2 birim degeri farkhlk gostermektedir. 5. emsalde yer alan tagsinmaz site igerisinde yer
almamaktadir. Gayrimenkul piyasasinda yasanan genel durgunluktan dolayr emsal
tasinmazlarin satiginin zaman alabilecegi digtniimektedir.

Arsa emsallerinde ise Kaks:0.20 ve Kaks:0.25 emsal degerine sahip konut arsalarinin 1.000 -
2.000 TL/m? araliginda oldugu gozlemlenmistir. istisna olarak 9. arsa emsali gésterilebilir. Bu
emsal nehir kiyisinda yer almakta olup konum serefiyesi olarak daha iyi imar hakki olarak
benzer nitelige sahip durumdadir.

Degerleme konusu taginmazlardan 1978 numaral parsel igin karsilastirma tablosu hazirlanmis
olup, 1979 parselin deger takdiri 1978 parselni degeri baz alinarak takdir edilmistir. 1979 parsel
alan olarak daha kuglk, kdse parsel olmasina karsin geometrik olarak 1978 parselin dizgin
doértgen olmasi 1979 parselin ise tU¢genimsi olmasi nedeni ile birim m? degeri daha dusik
ongorulmustur.
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6.3

ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER)

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmis
9 gen {. Degeri (.-TL)
- 1978 7.196,00 980 7.052.080 7.052.000
- 1979 4.044,00 950 3.841.800 3.842.000
TOPLAM DEGER (.-TL) 10.893.880 10.894.000

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.

- Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

Parsel Uzerinde gelistirilmis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akislarn dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akislarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile arsanin buginki degerine ulagiimaya galisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
6ndne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tGzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Dederleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %13,50 civarindadir.

Risk Primi

Tasinmazin imarli olmasi ve iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi i¢in avantaj
olarak kabul edilebilir. Ancak parsel tzerinde gelistiriimis herhangi bir proje bulunmamaktadir.
Tasinmazin projelendiriimesi slirecinde ortaya ¢ikabilecek her tirlu (ydnetimsel, ekonomik ve
dénemsel) risklerde dikkate alinarak risk primi %4,00 olarak kabul edilmigtir.

Her bir gayrimenkulin niteligine, yasal siirecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani
belirlenmistir. Toplam iskonto orani her nakit akigi icin ayri ayri agiklamalarda belirtilmistir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 17,50 orani Uzerine tasidigi risk faktorlerine gore risk primleri
eklenrek nihai iskonto oranlari takdir edilmigtir.
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Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:
% 13,50 Risksiz Oran

+ % 4,00 Risk Primi

=% 17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gbre ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani  %17,50 olarak kabul
edilmigtir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin tek mulkiyete sahip olmalari nedeniyle tevhid edilerek bir proje
gelistirilecedi 6ngdrulmastir. 1/1000 o6lcekli uygulama imar plani kogullarina gére emsal insaat
alani hesaplanmigtir. Parsellerin toplam alani 11.240 m? olup emsal insaat alani 2.810 m?2 dir.
Satilabilir alanin emsal insaat alaninin %30 fazlasi olacadidngorilmustir. Parseller konut imarh
olup, konut projesi gelistirilmigstir.

Tasinmazlar igin yatirnm sureci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Parseller Uzerinde nitelikli, lUks bir proje insa edilecedi kabul edilmis ve konut birimlerinin satis
birim degerlerinin 1.donemde ortalama 8.150.-TL/M? ile satisa sunulabilecegi, izleyen yillarda
enflasyon oraninda %25 artacagi varsayllmistir.

Proje ile ilgili bitin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.

Degerleme Konusu Taginmazlar i¢cin Emsal ingaat Alani Hesabi

Briit Parsel . Yapilasma Emsal insaat Alani
Ada No |Parsel No Alant Fonksiyon Sartlari (m?)
1978ve 1979 | 44 540 oom? Konut Emsal:| 0,25 2.810,00m?
Parseller

Degerleme Konusu Tasinmaz icin Satilabilir Alan Hesabi

- Ongoriilen_Satilabilir ingaat Alani
Emsal Ingaat

Ada No |[Parsel No Lejant / Fonksiyon ) (m?)
Alani (m?) (%30)
1978 ve 1979 Konut 2.810,00 3.653,00

Parseller

ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER)
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %17,50 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amacglanmistir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin g6z 6nlnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 39.075.684.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginki degeri icin %17,50 indirgeme
orani kabul edilerek projenin tamamlanmasi durumundaki net buginki deger olarak
27.239.027.-TL olarak hesaplanmistir. Parseller igin dizenlenmis herhangi bir sdzlesme
bulunmamakta olup, hasilat payr 6ngériye dayanmaktadir. Yapilan hesaplamalar neticesinde
gelistiriimis arsa degeri hesaplanmis olup, gelistiriimis arsa degerinin % 90" inin bugunkl arsa
degeri oldugu ( bdlgede yapilan projelerde ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan
hareketle gelistiriimis arsa degerinin buginki arsa degerinin % 10 kar edilmis degeri oldugu
tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler asadidaki tablolarda
gosterilmigtir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri Net

Bugiinkii (.-TL) 27.239.027

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satig Hasilati 27.239.027 ~TL
Hasilat Payi Orani 45%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 12.257.562 ~TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 11.031.806 ~TL
Toplam Arsa Alani 11.240,00 -m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 981,48 ;I:L/m2
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE
ARSALARIN DEGER TABLOSU
Parsel No | Alani (m?) Birim m* Parselin Degeri (.-TL)
Degeri (TL)
1978-1979 | 11.240,00 981,48 11.031.806,05 TL
TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS DEGERI 11.032.000,00 TL
ATA-1910109 BEYKOZ (1978-1979 PARSELLER) el 30
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- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar plani dahilinde konut
amagh olarak kullaniimasi olacagi disunulmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

n  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

2 ADET PARSELIN YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL) 10.894.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

2 ADET PARSELIN YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL) 11.032.000 TL

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, oOzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varhgin degerlemesi icin birden fazla degerleme yodntemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayr da g6z 6ninde
bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayal veya gtzlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilup
kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde
birden fazla yéntemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yéntemlere dayali
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgceleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar
farkh oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli gorulmektedir.
Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha
iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu
maddede yer verilen kilavuz hiukimleri tekrar degerlendirmesi gerekli goriimektedir."
denmektedir.

Tasinmazin deger takdirinde iki farkh yontem kullanilmis olup, iki deger arasinda farklilik oldugu
gorulmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden
buglinkli degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gbzoniinde
bulundurularak emsal karsilastirma yonteminin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu
kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bélimine tasinmaz icin pazar ydontemi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parseller Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

21.03.2019 Tarih ve 2019-40 sayili ayii Resmi Gazete yayimlanan 2018/11750 Sayili
Cumhurbagkani Kararina istinaden Konut ve lisyerlerine iliskin KDV indirimi uygulamasi
31.12.2019 tarihine kadar uzatiimistir. Bu kapsamda 31.12.2019 tarihine kadar net alani 150
m2 ye kadar olan konut nitelikli tim badimsiz bolimlerin KDV orani %1; 150 m2 den biyuk
olanlarin % 8, niteligi ticari olan tasinmazlarin KDV orani % 8, arsalarin %18 olarak
belirlenmistir.

652 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmaz igin diizenlenmig herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sOzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsili§i yéntemi
direkt olarak kullanilmamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngoérilmustar.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, hukuki durumlarinda risk
olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

Tasinmazlar bos arsa niteliginde olup Uzerinde herhangi bir proje gelistiriimemistir. Konu
parsellerin imar durumu ve yapilagsma sartlar Ust bagslikta yer verilmis olup yapilasmasina dair
mevzuat uyarinca herhangi bir engel bulunmamaktadir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Bdlgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorusg

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin
degerini dogrudan ve 6nemli dlclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hakimleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikimleri yer
almaktadir. Tasinmazlara dair takiydatlarda;tasinmazlar Uzerinde yer alan takyidatlarin
tasinmazlarin degerini dogrudan ve 6énemli élglide etkileyecek nitelikte olmadigi ve degerleme
konusu tasinmazlarin ve gayrimenkul yatirim ortakligi portféyine alinmasina engel teskil
etmedigi disunulmektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-r maddesinde "Ortaklik portféyine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir. Tagsinmazlarin tapu nitelgi ile fiili kullanim niteligi birbiri ile uyumludur. Bu ¢ercevede ilgili
mevzuat hiukdmleri uyarinca s6z konusu iki tasinmazin "ARSA" olarak gayrimenkul yatirim
ortakligi portféyline alinmasinda bir sakinca olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, altyapi ve ulasim olanaklari, parsellerin mevcut imar durumu, ¢evrede yapilan piyasa
arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazlarin

30.12.2019 tarihli toplam degeri igin ;

10.894.000 ~TL
(On Milyon Sekiz Yiiz Doksan Dort Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

12.854.920 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

2 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI
TL USD EURO TL
] ] ) ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIC )
( % 18 )
10.894.000 1.831.632 1.644.725 12.854.920 TL
1USD = 59477 .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru

1EURO= 6,6236 .-TL 30.12.2019 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
“ vzt'f/c/m’ E
A. Ozgiin HERGUL S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikimleri dikkate
alinmamustir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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