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1.BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak S6zlesme Tarihi : 20 Haziran 2023

Degerlenen Miilkiyet Haklar : Tam Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 03 Temmuz 2023

Rapor Tarihi : 07 Temmuz 2023

Revize Tarihi * : 14 Eylul 2023

Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Dederleme Raporu

Miisteri / Rapor No © 782 -2023/2108

Tevfikbey Mahallesi, Halkali Caddesi,
Armonipark AVM
Kigukcekmece / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul ili, Kugiikcekmece Ilgesi, Safra Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti : 11446 parselde, 90 adet bagimsiz bolim
(Bkz. Tapu Kayitlar)

imar Durumu 11446 parsel “Ticaret Alani” (KAKS: 1,50)

olarak belirlenen alanda kalmaktadir. (Bkz. Imar Durumu)

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen ve 90 adet bagimsiz

Raporun Konusu : bolimden olusan Armonipark Alisveris Merkezi’'nin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.?

90 ADET BAGIMSIZ BOLUMDEN OLUSAN ARMONIPARK ALISVERIS MERKEZININ
TAKDIiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 1.865.000.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldrr. e-imzaldrr. e-imzalidur.
Fahri SAHIN Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertag GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 411563) (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

! Tasinmazlarm 14.09.2023 tarihli tapu kay1t belgelerine istinaden rapor revize edilmistir.
2 Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yaymlanan Uluslarasi
gerleme Standartlar1 (2017) esas alarak hazirlanmigtir.
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2.BOLUM  SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO :02125053576-77

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya s6zlesmeye dayall olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri - NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

KURULUS TARIHI :04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICIL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2. MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atakoy 7-8-9-10. Kisim Mah. Cobangesme E-5 Yan Yol Cad.
Avrupa Residence-Office No:8/2/1 Bakirkdy / istanbul

TELEFON NO : 0(212) 5711355

SERMAYESI : 335.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 06.07.2010

NACE KODU : 68.20.02 (Kendine ait veya kiralanan gayrimenkullerin kiraya

verilmesi veya leasingi (kendine ait binalar, devre miilkler,
araziler,mistakil evler, vb.)

FAALIYET KONUSU : Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S, Slileyman Cetinsaya
tarafindan 2011 yilinda kurulmustur. Sirket Artas Grubu catisi
altinda faaliyet gostermektedir. Avrupakent, Artas Grubu’nun
Uretip kendi blinyesinde bulundurdugu ticari gayrimenkulleri
kiraya veren veya isleten bir sirkettir. Portfoylinde tamami
kendine ait alisveris merkezi ve oteller ile birlikte istirakleri yer
almaktadir. Bunlarin yani sira Artas Grubu’'nun gelistirdigi
konut projelerinde yer alan market, restoran, okul vs. olarak
hizmet veren bagimsiz ticari Uniteler bulunmaktadir. Ayrica
istanbul’un cesitli bolgelerinde proje gelistiriimek (zere
arsalari mevcuttur.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, muisterinin talebi UGzerine adresi belirtilen Gayrimenkulinbuginkli pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukimluligian, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda pazar
dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satic
tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alicl tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca
saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir finansman, sat ve geri kirala
sbzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirlmis veya azaltilmis bir tahmini
fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliclya yonelik herhangi bir deder unsurunu
kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhdin veya yukimlaligin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu
duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi tanimindaki tim
unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 6zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebilecedinden, tahmini
deder baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu
ve icinde bulundugu kosullari baska bir tarihte dedil sadece dederleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu
kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararh degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkiin olmayan,
sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine ve mevcut pazar
beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden
daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise pazar olusturanlar arasinda
yer almaktadir.

(e) “istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,

mevcut pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina

edir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varh§i uygun pazarlama faaliyetleri
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

sonucunda aclk pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte iginde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil dedildir, gink istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylkseltmesine yol agabilecek, 6érnegdin ana sirket ve bagll sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi
taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem
anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz
taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varliin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek en
iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara
cikartilma siiresi sabit bir stire olmayip, varhdin tlriine ve pazar kosullarina gére dedisebilir.
Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katihmcisinin dikkatini gekmesi igin yeterli stire
taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve
istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhdin yapisi, 6ézellikleri, fiili ve
potansiyel kullanimlari hakkinda makul 6&lgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajl fiyati elde
etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan
bir tecrlibenin avantajiyla dedil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate alinarak
degerlendirilir. Ornedin fiyatlarin distiigi bir ortamda énceki pazar seviyelerinin altinda bir
fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda,
pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler igin gegerli
oldudu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin
veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gecmis olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tart ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

- Alic ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkullerile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir sire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan Gzerinden gergeklestiriimektedir.
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3.2. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, musteri talebine istinaden, gayrimenkultin/gayrimenkullerin pazar degerinin

tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme

Kuruluslar Hakkinda Teblig (III-62.3) hitktmleri ile Turkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi

tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlari (2017) esas alinarak hazirlanan

gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

invest
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Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak giincel veya gelecege doéniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz
veya 0n yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki
bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milklersahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mdulklerin yeri ve turli konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢c kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki

bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKIi TANIMI VE RESMi KURUMLARDA

YAPILAN INCELEMELER
4.1. TAPU KAYITLAR
SAHIBI : Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme Anonim Sirketi 1/1
iLi : istanbul
iLCESI : Kuclukcekmece
MAHALLESI : Safra
PARSEL : 11446
ANA
GAYRIMENKULUN : Aligveris Merkezi ve Arsasi
NITELIGI
YUz OLCUMU : 17.973,92 m2
YEVMIYE NO : 46471
TAPU TARIHI : 05.06.2014
Kat No Bagimsiz | Bagimsiz Béliimiin | Arsa Arsa | Hissesine diisen | Cilt | Sahife
Boliim No | Tapudaki Niteligi Pay Payda | arsapayi(m2) | No No
1.BODRUM KAT 1 DUKKAN 2353 | 16947 2495,58 450 | 44486
1.BODRUM KAT 2 DUKKAN 50 16947 53,03 450 | 44487
1.BODRUM KAT 3 DUKKAN 50 16947 53,03 450 | 44488
1.BODRUM KAT 4 DUKKAN 168 16947 178,18 450 | 44489
1.BODRUM KAT 5 DUKKAN 162 16947 171,82 450 | 44490
1.BODRUM KAT 6 DUKKAN 182 16947 193,03 450 | 44491
1.BODRUM KAT 7 DUKKAN 39 16947 41,36 450 | 44492
1.BODRUM KAT 8 DUKKAN 51 16947 54,09 450 | 44493
1.BODRUM KAT 9 DUKKAN 52 16947 55,15 450 | 44494
1.BODRUM KAT 10 DUKKAN 52 16947 55,15 450 | 44495
1.BODRUM KAT 11 DUKKAN 114 16947 120,91 450 | 44496
1.BODRUM KAT 12 DUKKAN 128 16947 135,76 450 | 44497
1.BODRUM KAT 13 DUKKAN 98 16947 103,94 450 | 44498
1.BODRUM KAT 14 DUKKAN 98 16947 103,94 450 | 44499
1.BODRUM KAT 15 DUKKAN 134 16947 142,12 450 | 44500
1.BODRUM KAT 16 DUKKAN 119 16947 126,21 450 | 44501
1.BODRUM KAT 17 DUKKAN 111 16947 117,73 450 | 44502
1.BODRUM KAT 18 DUKKAN 264 16947 280 450 | 44503
1.BODRUM KAT 19 DUKKAN 234 16947 248,18 450 | 44504
1.BODRUM KAT 20 DUKKAN 74 16947 78,48 450 | 44505
1.BODRUM KAT 21 DUKKAN 66 16947 70 450 | 44506
ZEMIN KAT 22 DUKKAN 193 16947 204,7 450 | 44507
ZEMIN KAT 23 DUKKAN 313 16947 331,97 450 | 44508
ZEMIN KAT 24 DUKKAN 125 16947 132,57 450 | 44509
ZEMIN KAT 25 DUKKAN 96 16947 101,82 450 | 44510
ZEMIN KAT 26 DUKKAN 38 16947 40,3 450 | 44511
ZEMIN KAT 27 DUKKAN 41 16947 43,48 450 | 44512
ZEMIN KAT 28 DUKKAN 161 16947 170,76 450 | 44513
ZEMIN KAT 29 DUKKAN 155 16947 164,39 450 | 44514
ZEMIN KAT 30 DUKKAN 155 16947 164,39 450 | 44515
ZEMIN KAT 31 DUKKAN 172 16947 182,42 450 | 44516
ZEMIN KAT 32 DUKKAN 79 16947 83,79 450 | 44517
EMIN KAT 33 DUKKAN 512 16947 543,03 450 | 44518
MiN KAT 34 DUKKAN 743 16947 788,02 450 | 44519
invest 8
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ZEMIN KAT 35 DUKKAN 101 16947 107,12 450 | 44520
ZEMIN KAT 36 DUKKAN 106 16947 112,42 450 | 44521
ZEMIN KAT 37 DUKKAN 85 16947 90,15 450 | 44522
ZEMIN KAT 38 DUKKAN 124 16947 131,51 450 | 44523
ZEMIN KAT 39 DUKKAN 129 16947 136,82 450 | 44524
ZEMIN KAT 40 DUKKAN 112 16947 118,79 450 | 44525
ZEMIN KAT 41 DUKKAN 219 16947 232,27 450 | 44526
ZEMIN KAT 42 DUKKAN 188 16947 199,39 450 | 44527
ZEMIN KAT 43 DUKKAN 743 16947 788,02 450 | 44528
BIRINCI KAT 44 DUKKAN 224 16947 237,57 450 | 44529
BIRINCI KAT 45 DUKKAN 99 16947 105 450 | 44530
BIRINCI KAT 46 DUKKAN 99 16947 105 450 | 44531
BIRINCI KAT 47 DUKKAN 34 16947 36,06 450 | 44532
BIRINCI KAT 48 DUKKAN 43 16947 45,61 450 | 44533
BIRINCI KAT 49 DUKKAN 161 16947 170,76 450 | 44534
BIRINCI KAT 50 DUKKAN 155 16947 164,39 450 | 44535
BIRINCI KAT 51 DUKKAN 155 16947 164,39 450 | 44536
BIRINCI KAT 52 DUKKAN 153 16947 162,27 450 | 44537
BIRINCI KAT 53 DUKKAN 36 16947 38,18 450 | 44538
BIRINCI KAT 54 DUKKAN 250 16947 265,15 450 | 44539
BIRINCI KAT 55 DUKKAN 195 16947 206,82 450 | 44540
BIRINCI KAT 56 DUKKAN 305 16947 323,48 450 | 44541
BIRINCI KAT 57 DUKKAN 195 16947 206,82 451 | 44542
BIRINCI KAT 58 DUKKAN 466 16947 494,24 451 | 44543
BIRINCI KAT 59 DUKKAN 62 16947 65,76 451 | 44544
BIRINCI KAT 60 DUKKAN 90 16947 95,45 451 | 44545
BIRINCI KAT 61 DUKKAN 85 16947 90,15 451 | 44546
BIRINCI KAT 62 DUKKAN 153 16947 162,27 451 | 44547
BIRINCI KAT 63 DUKKAN 159 16947 168,63 451 | 44548
BIRINCI KAT 64 DUKKAN 149 16947 158,03 451 | 44549
BIRINCI KAT 65 DUKKAN 58 16947 61,51 451 | 44550
BIRINCI KAT 66 DUKKAN 148 16947 156,97 451 | 44551
BIRINCI KAT 67 DUKKAN 164 16947 173,94 451 | 44552
BIRINCI KAT 68 DUKKAN 455 16947 482,57 451 | 44553
BIRINCI KAT 69 DUKKAN 195 16947 206,82 451 | 44554
BIRINCI KAT 70 DUKKAN 305 16947 323,48 451 | 44555
BIRINCI KAT 71 DUKKAN 195 16947 206,82 451 | 44556
iIKINCI KAT 72 DUKKAN 105 16947 111,36 451 | 44557
iIKINCI KAT 73 DUKKAN 15 16947 15,91 451 | 44558
iIKINCI KAT 74 DUKKAN 36 16947 38,18 451 | 44559
iIKINCI KAT 75 DUKKAN 211 16947 223,79 451 | 44560
IKINCI KAT 76 DUKKAN 79 16947 83,79 451 | 44561
IKINCI KAT 77 DUKKAN 60 16947 63,64 451 | 44562
IKINCI KAT 78 DUKKAN 20 16947 21,21 451 | 44563
iIKINCI KAT 79 DUKKAN 156 16947 165,45 451 | 44564
iIKINCI KAT 80 DUKKAN 300 16947 318,18 451 | 44565
iIKINCI KAT 81 DUKKAN 35 16947 37,12 451 | 44566
iIKINCI KAT 82 DUKKAN 55 16947 58,33 451 | 44567
IKINCI KAT 83 DUKKAN 31 16947 32,88 451 | 44568
iKINCI KAT 84 DUKKAN 79 16947 83,79 451 | 44569
iKINCI KAT 85 DUKKAN 82 16947 86,97 451 | 44570
iKINCI KAT 86 DUKKAN 56 16947 59,39 451 | 44571

iINCI KAT 87 DUKKAN 36 16947 38,18 451 | 44572
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iKINCI KAT 88 DUKKAN 68 16947 72,12 451 | 44573
iKINCI KAT 89 DUKKAN 114 16947 120,91 451 | 44574
iKINCI KAT 90 DUKKAN 1432 | 16947 1518,77 451 | 44575

4.2. TAKYIDAT iNCELEMESI

Webtapu lGzerinden 07.07.2023 ve 14.09.2023 tarihi itibariyle temin edilen tasinmaza ait
tapu kaydina istinaden dederlemeye konu Armonipark Alisveris Merkezi'ndeki bagimsiz
boélumler Gizerinde mustereken asadidaki takyidatlar bulunmaktadir.

Yazinin bir sureti ise eklerde sunulmustur.

Beyanlar Hanesinde:
e YoOnetim Plani : 27/12/2018 (28.12.2018 tarih ve 46471 yevmiye no ile)
e 3554 PARSELDEKI AHIR BU PARSELE TECAVUZ ETMISTIR.
Serhler Hanesinde:
o KIRA AKDi:15/02/1972 YEV:4882 SENELIGI 1 TL DEN. 30 YIL MUDDETLE MUKAVILE
MERKEZI ICIN IETT LEHINE (15.02.1972 tarih ve 4882 yevmiye no ile)
e KIRA SERHI : TRAFO MERKEZI ICIN TEDAS LEHINE 14/11/2006 YEV:17965
(14.11.2006 tarih ve 17965 yevmiye no ile)

4.2.1. TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasimazlar Gzerinde tecaviiz beyani, yénetim plani ve trafo merkezi ile ilgili kira serhi
bulunmaktadir.

Tecaviiz beyanina konu yapi yerinde bulunmamaktadir.

Yonetim plani beyani kat milkiyeti kanunu kapsaminda konulan beyanlardir.

Serhler boliminde yer alan, tasinmazlarin bulundugu parselin enerji ihtiyacina yonelik
olarak teknik nedenlerle konulan serhlerden olup tasinmazlarin alim, satim ve kiralanmasina

engel teskil etmemektedir.

4.2.2. GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA iLISKIN GORUS

Gayrimenkullerin tizerinde kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar— 7. Béliim)
22. Maddesinde “( (a) Aiim satim kar veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirld
gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almay! veya
satmay! vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyap! yatirnm ve hizmetlerinden olusan
portféyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile

ilgili olan islemleri gergeklestirebilir. (b) Portféylerine alinacak her turli bina ve benzeri

Ifaca iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi
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zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel,
alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya bdélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde,
anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985
tarihli ve 3194 sayili Imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi
alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine
getirilmesi igin yeterli kabul edilir. (c) Portfoylerine ancak Gzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin dederini dogrudan ve 6nemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hikimleri sakhdir. (j) Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir
sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hiikiim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendirilmez.”

30. Maddesinde “(1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik bedel karsiligi ortakhk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak
arsa sahibi lehine ortaklik portfoyliinde bulunan gayrimenkuller tizerine ipotek veya diger sinirh
ayni haklar tesis edilmesi mimkUndur. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina
iliskin olarak ya da yatirnmlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar tizerinde ipotek,
rehin ve didger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin Gzerinde bu amaglar
disinda higbir suretle Uglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis
ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas
sdzlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler
de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Tasinmaza ait yap! kullanma izin belgesinin bulunmasi ve mevcut kullaniminin tapu
kayitlarindaki niteligi ile uyumlu olmasinin yani sira kisitlayicl takyidatlarin bulunmamasi
sebepleriyle gerekli belgelerin tam olmasi ve tapu takyidatlarn acisindan tasinmazin GYO
portfoyiinde “BINA/ISYERI” bashg altinda vyer almasinda herhangi bir sakinca

bulunmamaktadir.

4.3. ILGILIi BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Kucukcekmece Belediyesi Imar Muadirligi'nde yapilan temaslarda rapora konu
tasinmazin yer aldigi parsel, 22.06.2005 tasdik tarihli Sefakdy Revizyon Uygulama Imar Plani
kapsinda “Ticaret Alani” olarak belirlenen kisimda kaldigi ve yapilasma sartlarinin; ‘Ayrik

nizam, KAKS: 1,50, Hmaks: Avan Proje’seklinde oldugu sifahen 6grenilmistir.
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4.3.1. SON 3 YIL iCERISINDE iMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGiSiKLIKLER

Dederleme konusu tasinmaz 22.06.2005 tasdik tarihli plan kapsaminda yer almakta olup

imar durumunun son Ug yIl icerisinde dedismemis oldugu sifahen 6grenilmistir.

4.3.2. BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSiVI’NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV DOSYASI
UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Kucukcekmece Belediyesi Imar Midurliga incelenen tasinmaza ait dosya icerisindeki,
proje ruhsat ve izinlerin listesi ayrintili sekilde asagida belirtilmistir.
e 04.12.2006 tarih ve 8/25 sayili yeni yapi ruhati (Kucukcekmece Belediyesi),
e 14.09.2007 tarin ve 10/31 sayili tadilat ve kat ilavesi ruhsati (Kicikcekmece
Belediyesi),
e 28.03.2008 tarih ve 17 sayili yapi kullanma izin belgesi (Kug¢ikcekmece Belediyesi),
e 26.04.2013 tarih ve 195 sayil tadilat ruhsati (Kigukcekmece Belediyesi),
e 11.09.2013 tarih ve 528 sayili yapi kullanma izin belgesi (Kucukcekmece Belediyesi),

Tasinmaz ile ilgili olarak Kugiikcekmece Belediyesi Imar Arsivinde tarafimiza aktarilan
dijital arsiv dosyasinda yapilan incelemede, 20.05.2011 tarih ve 307/15264 sayil Vahit Efendi
Sokak tarafinda projesine aykiri olarak 2. Normal kat seviyesinde 86 nolu bagimsiz bélum ile
82 nolu bagimsiz bolim arasinda takribi 8,70 m x 40 m ve 88 nolu bagimsiz bolim ile 89 nolu
bagimsiz bolium arsinda takribi 4,60 m x 7,80 m ebatlarinda celik kontriksiyon ile gikma
yapildigi ayrica zemin katta takribi 8 m x 7,50 m, 4 m x 20 m, 8,50 m x 13 m, 5,50 m x 23

m gbatlarinda gelik kontriksiyon ile sundurma yapildigina dair yapi tatil tutanagi incelenmistir.
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26.05.2011 tarih ve 2011/1025 sayili, bu tutanada istinaden alinmis 3194 sayili imar
kanunun 42. Maddesi geredince alinmis Enciimen karari yer almakatadir.

23.06.2011 tarih ve 2011/1203 sayili, bu tutanada istinaden alinmis 3194 sayili imar
kanunun 32. Maddesi geredince alinmis Enciimen karari yer almakatadir.

03.01.2013 tarih ve 2013/36 sayili aykiriliklar ile ilgili olarak tadilat proje dizenlenmesi
nedeni ile 23.06.2011 tarih ve 2011/1203 sayili Encimen Kararinin kaldirilmasinin kabiline
dair alinmis Encimen karar goérilmustir.

Dosya igerisinde 01.01.2019 tarihinde alinmis 9 adet, 22.12.2018 tarihinde alinmis 2
adet yapi kayit belgeleri gérilmustir. Bu yapi kayit belgelerine istinaden dizenlenmis
herhangi bir onayh proje goriilememis ve tasinmazin yer aldigi binada 90 adet bagimsiz bolim
icin kat irtifaki kuruldugu goérilmis ve sonradan yapi kayit belgesi alinarak olusturulan bu
badimsiz bélimlerin kat irtifakina esas bagimsiz bolimler olmadigi tespit edilmistir.

Yapilan aykiriliklarin tadilat projesi, tadilat ruhsati ve iskan belgesi ile yasal hale
getirilmesi nedeni ile enclimen kararlari dederlemde dikkate alinmamistir.

Ayrica yapi kayit belgelerinin bina igerisinde yer alan bazi bosluk (tasnifsiz alan, hol
vb) kisimlarda olusturulan bélimlere iliskin oldugu tespit edilmis ve dederlemede bu
belgelere konu bélimlerin (3194 Sayili Kanun‘un Gegici 16. Maddesi kapsaminda tapuda
bagimsiz bolim olusturulabilecedi gibi tapuya islenmesi zorunlulugu bulunmadigindan)
mulkiyete esas Dbelgeleri olusturulmadidindan badimsiz  boélim olarak dikkate
alinamamistir. Ayrica binanin ortak alanlarn dahil toplam alaninda herhangi bir degisiklik
olmadigi tespit edilmistir. Bu nedenlerle yapi kayit belgeleri ile olusturulan bolimler

AVM'nin bir batln halde satisina engel teskil etmemektedir.

4.3.3. YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Degerleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun’a tabi olup, insaat silrecinde vyapi denetimi Kosuyolu Caddesi No0:59/61
Kadikéy/Istanbul adresinde faaliyet gésteren Tekin Yapi Denetim Hizmetleri Ltd. Sti.

tarafindan gercgeklestirilmistir.

4.3.4. ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Gayrimenkullere ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.

4.3.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU’NUN 21. MADDESI KAPSAMINDA
YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRiR DEGIiSiKLIKLER OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BiLGI

Dederleme konusu gayrimenkuliin iskdn belgesi bulunmakta olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.
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4.3.6. MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZIN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel lizerinde yer alan gayrimenkule iliskin tim izinler alinmig
olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hiklimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portféylinde bulunmasinda herhangi bir

sakinca yoktur.

4.4. SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGIiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son Ug yillik donemde gergeklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degdisikliklere

iliskin bilgi asagida belirtilmistir.

4.4.1. TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU iNCELEMESI

Yapilan incelemelerde son (g yillik dénemde tasinmazlarin tapu kaydinda herhangi bir
alim-satim islemi olmadigi go6rilmis, ancak tapu kayitlarinda 24.02.2020, 26.08.2020,
29.09.2022 ve 24.02.2023 tarihlerinde ipotek isleminin tesis edildigi tespit edilmistir.

Yani sira asadida bilgileri verilen ipoteklerin 12.09.2023 tarihi ve 6ncesinde terkin

edildigi guncel tapu kayitlarindan teyit edilmistir.

e Yapi ve Kredi Bankasi A.S lehine 225.000.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek
bulunmaktadir. (26.08.2020 tarih ve 32005 yevmiye no ile) (1, 18, 22, 23, 31, 33,
34,41, 42, 43, 44, 54, 55, 56, 57, 58, 67, 68, 70, 75, 79, 80 ve 90 nolu bagimsiz
bélumler lzerinde mistereken)
e Yapi ve Kredi Bankasi A.S lehine 1.000.000.000,-TL bedelle 2. dereceden ipotek
bulunmaktadir. (24.02.2023 tarih ve 10699 yevmiye no ile) (1, 18, 22, 23, 31, 33,
34, 41, 42, 43, 44, 54, 55, 56, 57, 58, 67, 68, 70, 75, 79, 80 ve 90 nolu badimsiz
bélimler lizerinde mistereken)
e Tirkiye Is Bankasi A.S lehine 150.000.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek
bulunmaktadir. (24.02.2020 tarih ve 8840 yevmiye no ile) (2, 3, 4,5, 6, 7,8, 9, 10,
11, 12,13, 14, 15, 16, 17, 20, 21, 24, 25, 26, 27, 30, 32, 35, 36, 37, 38, 39, 40,
45, 46, 47, 48, 50, 51, 52, 53, 59, 60, 61, 65, 72, 73, 74, 76, 77, 78, 81, 82, 83,
84, 85, 86, 87, 88 ve 89 nolu bagimsiz bolimler Gzerinde mistereken)
e Tlrkiye Is Bankasi A.S lehine 250.000.000,-TL bedelle 2. dereceden ipotek
bulunmaktadir. (29.09.2022 tarih ve 54014 yevmiye no ile) (2, 3,4, 5,6, 7,8, 9,
10, 11, 12, 13, 14, 15, 16, 17, 20, 21, 24, 25, 26, 27, 30, 32, 35, 36, 37, 38, 39,
‘ 40, 45, 46, 47, 48, 50, 51, 52, 53, 59, 60, 61, 65, 72, 73, 74, 76, 77, 78, 81, 82,
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4.4.2. HUKUKi DURUM INCELEMESI

Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu dedildir.

4.5. YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi Sozlesmesi, Kat Karsilgi

Insaat Sézlesmesi ve Haslilat Paylagimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.BOLUM GAYRIMENKULUNCEVRESEL VEFiZiKi BILGILERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Kucilkcekmece Ilgesi, Tevfikbey Mahallesi,
Halkali Caddesi lizerinde yer alan 11446 nolu parsel lizerinde konumlu, 90 adet bagimsiz

bélimden olusan Armonipark AVM'dir.

Orta gelir dizeyine sahip ailelerin mesken yeri olarak tercih ettigi ve ticari hareketliligin
yogun oldugu bir projede konumlu olan tasinmazlarin yakin gevresinde, ticari nitelikli binalar,
konut binalari bulunmaktadir.

Tasinmazlara ulasim icin, Emrullah Efendi Caddesi Gzerinden bati istikamette giderkeb
Mustafa Eravutmus Orta Okulu gecildikten 370 m sonra saga Halkali Caddesine dondlir.
Rapora konusu tagsinmaz cadde tzerinde 500 m sonra sol tarafta yer almatkdir.

Tasinmazlar yaklasik olarak, E-5 Karayoluna 810 m, Kiglkcekmece Kaymakamligina

720 m, Kiiclikcekmece Belediyesine 3,40km, Ozel Rumeli Hastanesine 150 m mesafededir.

invest 15
202372108



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

5.2. GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

Rapora konu tasinmaz, Istanbul Ili, Kiciukcekmecellcesi, Tevfikbey Mahallesi, Halkali
Caddesi ve Mektep Sokak arasindaki kisimda yer alan, 17.973,92 m2 alana sahip 11446
parsel Gzerinde 90 adet bagimsiz bélimden olusan Armonipark AVM’dir.

Parsel Gzerinde 1 adet AVM (Alisveris Merkezi) Bloguyer almaktadir.

AVM 3 bodrum, zemin ve 2 normal kat olacak sekilde toplam 6 kathdir.

Projesine g6re 3. bodrum katta, siginak, su deposu, otopark, tesisat odalari;2. bodrum
katlarinda tesisat odalari ve otopark alanlari; 1.bodrum katta diikkan ve edlence merkezi
vasifli 122 adet bagimsiz b6lim; 1.bodrum katta otopark, tesisat odalari, 21 adet bagimsiz
boélim; zemin katinda 2 adet AVM girisi ve 22 adet bagimsiz bélim; 1.normal katinda 28
adet bagimsiz bolim, 2. normal katinda 19 adet bagimsiz bélim; olmak Gzere Armonipark
AVM binyesinde toplam 90 adet bagimsiz b6lim tasarlanmistir.

Halihazirda yerinde yapilan tespitler ve AVM yetkilileri ile yapilan gériismede bazi bagimsiz
bolimlerin birlestirildigi, bosluk alanlarda bazi satis alanlarinin olusturuldugu boélim
sayisinin 90 oldugu ancak yerindeki bélimlerin bu bagimsiz bolimlerle birebir uymadigi
tespit edilmistir. Bu degisikliklere iliskin yapi kayit belgeleri diizenlenmis olup ilgili belgeler
ekte sunulmustur.

Proje genelinde AVM alanina ait toplam kapali alan brtt 71.927 m2'dir.

AVM Blokta yerinde yapilan tespitlerde 3. bodrum katta kapali otopark alani; 2. bodrum
katta otopark alanlari, oto yikama, terzi, lostra salonu alanlarn; 1. bodrum katta kismen
teknik ve idari ofisler yani sira kiosk alanlari, market, elektronik esya, beyaz esya, giyim,
aksesuar madazalari, gcocuk oyun alanlari ve acgik alanlar; zemin katta kiosk alanlari, birgcok
giyim, kozmetik, micevher madazalari, kafeler ve acik alanlar; 1. normal katinda kiosk
alanlari, giyim, kozmetik, kafeler ve acik alanlar; 2. normal katta kiosk alanlari, sinema
ve yemek yeme alanlan yer almaktadir.

AVM bilinyesinde 3 adet atrium alani yer almaktadir. AVM’de otopark alanlar yer alan 1.
bodrum kattal adet giris, zemin katta 2 adet ana giris kapisi olmak lizere AVM’ye toplam
3 adet giris noktasi yer almaktadir.

AVM genelinde 16 adet ylriyen merdiven ve 4 adet yiriyen bant ve toplam 10 adet
asansor mevcuttur.

Yerinde yapilan tespitler ve AVM yetkilileri ile yapilan gérismede AVM'nin glincel doluluk
oraninin %95 civarinda oldugu bilgisi alinmistir.

AVM icerisinde ortalama kiralanabilir toplam alan yetkilillerden alinan bilgilere goére
25.376 m2 oldugu, %95 doluluk oranina goére 24.107 m2 kiralanmis alan oldugu
hesaplanmistir.

2022 yili icin aylhk ortalama ziyaretgci sayisinin 1 - 1,2milyon kisi arasinda oldugu sifahen

ogrenilmistir.
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e AVM igerisinde yapilan incelemede kat holleri, dekorasyon malzemeleri, dikkan dis cephe
ozelllikleri ve AVM icerisinde genel olarak kaliteli yapi malzemelerinin kullanildig
goralmustar.

e Dukkan dekorasyonlar kiracillar tarafindan madazalarin konseptine uygun olarak
yapilmistir.

e Ic¢ kisimda ortak alanlar seramik kapli olup, tavan spotlu asma tavandir.

e Bodrum katta kapali otoparklarda zemini epoksi kaplamadir.

e Merkezi isitma ve sogutma yapilmaktadir.

e Otomasyona bagli yangin alarmi ve séndlirme sistemleri mevcuttur.

e Gulvenlik, temizlik ve teknik (elektrik-mekanik) hizmetler ile periyodik bakim, onarim ve
yenileme hizmetleri AVM yénetimi tarafindan verilmektedir.

e Jeneratér, su deposu ve trafo mevcuttur.

e AVM bilinyesinde yer alan magazalarin yani sira 7 salonlu Site Sinemalari ve Funny Vallet
edlence parki bulumaktadir.

e AVM genelinde kiralanabilir alanlarin buyik kismi 1. bodrum, zemin, 1 ve 2. normal
katlaronda yer amaktadir.

e AVM igerisinde yer alan énemli ve bilindik markalar Carrefour, LCW, Mavi, Defacto, Pierre

Cardin, Flo, Adidas, Bambi, Gratis, Teknosa olarak siralanabilir.

5.3. DEGERLEME ISLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en iyi
kullanim, katiimcinin bakis acisindan, bir varliktan en ylksek dederin elde edilecedi
kullanimdir.”seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-5. Maddesi’‘nde ise “En verimli

ve en iyi kullanim belirlenirken:

(@) Bir kullanimin fiziksel olarak mumkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katihmcilar tarafindan makul olarak gorilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilidi,

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
donlstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin
Uzerinde yeterli bir getiri UGretip Uretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut imar

d

umu ve bulundudgu bdlgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut AVM

’nmn devam etmesi gerektiginin en uygun strateji oldugu goris ve kanaatindeyiz.
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6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1. MEVCUT EKONOMIiK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL PIYASASININ
ANALIZi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
Olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda eskiye
oranla ciddi dislsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektdériinde biylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisitli arz, fiyatlar hizla
yukari ¢ekmistir. Bu dengesiz bliyime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna dogru
gayrimenkul piyasasi sikintili bir stirece girmistir. 2007 yilinda Tlrkiye igin i¢ siyasetin agir
bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektériini durgunlastirdigi gézlenmistir.
2008 yili ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan sikintilar, diinya piyasasindaki daralma, Amerikan
Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi
piyasalari ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir. Yikilmaz diye dastntlen bircok finansal kurum
devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Turkiye'ye oldukca talepkar davranan bircok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin
etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve tUlkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamistir. Iginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri acisindan finansmanda segici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son ddnemde gayrimenkul finansmani acisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan icerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatirmlarinda daha ¢ok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin
gayrimenkul portfoyl edinmeye calistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile 2015 yillan
arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yil Mayis ayinda Cumbhuriyet tarihinin en disik
seviyesi olan %05 oranina kadar dismiustir) olmasi orta sinifin konut ihtiyacini karsilamaya
yoenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem olmustur.

2014 yilindan sonra faiz oranlarindaki artigla birlikte gayrimenkule olan ilgide azalmalar
baglamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger jeopolitik
gelismeler 1siginda Turkiye ekonomisinde de duraganhk baslamis, ancak Ulkedeki
gayrimenkuliin getirisinin ve faizlerin halen makul dliizeyde olmasi en etken faktér olmak
Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir dnceki yila gére daha ylksek sayida

gerceklesmistir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stogu ile birlikte 2018 yili basinda
gergeklesen doviz haraketliligi Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde daralmaya yol
acmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018beklentilerin gok altinda baslamis ve yatayda
seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yili ilk ceyregi de da 2018 yili boyunca sliren daralmanin devam ettigi
bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise 6zellikle Haziran ve Temmuz
aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha ylksek bedellerle talep
gordugi ve hatta piyasada olusan yliksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis yasandigi
bir dénem olmustur.

Gegmis dodnem bize gayrimenkul sektdériinde her ddnemde ihtiyaca yoénelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Kisa
bir projeksiyonda dis ya da dodal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bolgesel savas, global
para politikalar, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin minimum
duzeyde olacagdi kabulliyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacagi duslnulebilir. Ancak
2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan disislerle birlikte piyasada
minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar 2020 Haziran ve
Temmuz aylarindaki disuk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi goriilmisse de 2020
yiinin kalan déneminde ve 2021 yil ilk 2 geyredinde stabil kaldigi ve sonrasinda ise doviz
kurunda yasanan artislarin insaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte gayrimenkul fiyatlarinin
bu sefer piyasa normallerinin Gzerinde artis gosterdigi gorllmustir. Tarkiye genelinde
gayrimenkul fiyatlarinda kisa slirede %®60-70'lere varan artislar yasanmis ve piyasadaki
gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin Gzerinde pazarlanmaya baslanmistir.

2022 yilinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler
artmis ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global dlgekteki bu olaylarin petrol ve altin
gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik diizeyi daha cok
artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller icin istenen fiyatlar
yiukselmis piyasada yuksek fiyath gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa durgunlasmistir.

2023 yil itibariyle ise orta ve alt kesim tarafindan talep gérecebilecek ulasilabilir fiyatl
gayrimenkuller disinda gayrimenkul alim — satim oranlarn dismis, bu dlsise ragmen
enflasyon ve ddéviz bazhh ekonomik olumsuzluklarin yani sira 06 Subat 2023 tarihindeki
depremler ve ¢ok sayida konut ve isyerinin hasar almis olmasi sebebiyle olusan gdégiin de
etkisiyle kiralar ve satis icin istenen fiyatlar artmistir. Bu artislara ragmen kredi imkanlarinin
da kisith olmasi sebebiyle gayrimenkul satiglari bellirli bir seviyenin altinda devam etmektedir.

Ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2023 yilinin kalaninda
daha c¢ok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatinnmcilarin pazara gére makaul fiyath ya da proje
Ozellikleri ile 6ne cikan gayrimenkullerden secerek portféy edinmeye calisacagdl bir dénem

olacadi 6ngorilmektedir.
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TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE
TEHDITLER

Tehditler:

FED’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,

Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acgik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirirmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,

Son dénemde doéviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

6.3.
6.3.1.

Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dliizeyde olmasi,

Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

BOLGE ANALIZi
ISTANBUL iLi _

Istanbul, 42° K, 29° D
koordinatlarinda yer alir. Istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cgevreleyecek sekilde
Tarkiye'nin  kuzeybatisinda kurulmustur.
Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda
Asya yakasi olmak lzere iki kita Gzerinde
kurulu tek metropoldir.

Istanbul'un yazlari sicak ve nemli;

kislari soguk, yadisli ve bazen karlidir. Yillik yagmur diisist 870mm’dir. Nem yliztinden, hava

sicak oldugundan daha sicak; soguk oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki

ortalama sicaklik 7°C ile 9°C civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan

Eylul'e

kadar otalama sicaklik 28°C'dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillan arasinda Roma
imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans Imparatorlugu, 1204 - 1261

arasinda Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 vyillan arasinda Osmanli

imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve glineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde

Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkoéy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray

ilceleri,

dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazigi'ndeki Fatih

Mehmet, Bodazigi ve Yavuz Sultan Selim Képruleri sehrin iki yakasini birbirine baglar.
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Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilceleri (i ana bélgeye ayriimaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan Istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina gikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %?35'si de Anadolu yakasinda yasar. issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gé¢
etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki donlisiime benzer sekilde kent

geperinde bulunan dogayla ig ige dlisik yogunluklu konut alanlarina tasinmiglardir.

6.3.2. KUCUKCEKMECE iLCESI

Kigiikcekmece, Istanbul'un batisinda ayni adh géliin cevresinde kurulmus bir ilcedir.
Batisinda Avcilar ve Kilglkcekmece Golu, Kuzeyinde Basaksehir, Dogusunda Bahgelievler ve
Bagcilar, Glneyinde Bakirkdy ve Marmara Denizi vardir. 1. dereceden riskli deprem
bélgesinde yer almaktadir.1987 yilinda, ikisi kéy (Kayabasi ve Samlar), 25'si mahalle olmak
Uzere toplam 27 yerlesim yeri Bakirkdy ilgesinden ayrilarak kurulmustur. Buglinki sinirlarina,
1992'de Avcilar'in, 2009'da Basaksehir'in ilge olmasiyla kavusmustur. 2009 itibariyla 21
mahalleden olusmaktadir. istanbul'un 39 ilcesi arasinda yasam kalitesi endeksi siralamasinda
12. siradadir. Marmara Denizi ve adini verdigi Kiigikgcekmece G6li'ne kiyisi vardir.

Kigukcekmece genis duzllikler halinde az dalgali (engebeli) bir alana yayilmistir. Deniz
ve gol kiyilarinda icerilere dogru ylkseltiler artar. Kuzeydeki tepelerde yiikseklik 200 metreyi
bulur. Vadiler belirgin gértntimdedir, ilgedeki gélin morfolojik (bigim) yapisi nedeniyle tam
ve tipik bir lagiin (yah) golidir. Dinyada pek ender olusan lagin géllerden birisidir ve bir
doga harikasidir. Ilce alaninda kalan akarsular uzunluklar, kisa ve su rejimleri, debileri,
dizensizdir. Bir kesimi hizli kentlesme ve sanayilesme nedeniyle yerlesme ve sanayi alanlar
icinde kalmis olduklari icin sanayi ve kentsel atiklari denize bosaltan derelere dondistiler.

Ilcenin biiylik bir kisminda yer alan yapilasmalar, imar plani ve teknik sartlara uygun
yapilmaktadir. Genellikle ferdi yapilasmanin gorildigu ilgede, 1990'lardan baslayarak "toplu
konut" yapilasmalari da hizlanmistir. Ozellikle, TEM Otoyolunun bu bélgeden gecmesi, ikitelli
ile istanbul arasindaki ulasim seceneklerini arttirmistir. Dahasi ulasim siiresinin kisalmasi
sonucu bélge dnem kazanmaya baslamistir. Ote yandan gézle gérilir oranda yapilan
Organize Sanayi Bodlgesi yatirimlari, buradaki sanayinin gelisimini de hizlandirmigtir.
Kiiclikgekmece ilcesi, esasen yodun bir sanayi bélgesi niteliindedir. Ilcede 200'lin lzerinde
blylk fabrika, sanayi-ticari siteleri ile ilge sinirlarinda bulunan Belediye'ye kayith yaklasik
10.000 sanayi isletmesi ve atélye mevcuttur. Bu nedenle de, niifusun yogunlugunun isciler ve
onlarin ailelerinden olusturdugunu sdéyleyebiliriz. ilcenin sinirlar icinde, son dénemde yapilan
80.000 kisi kapasiteli Atatlirk Olimpiyat Stadyumu ve 49 kooperatif ve 33.000 is yeri bulunan

Ikitelli Organize Sanayi Bélgesi gibi yatinmlarla ilce hizli gelisimini sirdirmektedir. Ancak
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Basaksehir ilgesinin kurulmasiyla Atatirk Olimpiyat Stadyumu ve Ikitelli Organize Sanayi

Bolgesi ilge sinirlarinin disinda kalmistir.

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Ulasim imkanlarinin rahathg,
e Ana arterlere yakin konumda yer almasi,
e Ana cadde lUzerinde yer almasi nedeni ile reklam kabiliyetinin iyi olmasi,
e Talep gbren bdlgede yer almasi,
e Cesitli mUsteri potansiyeline sahip olmasi,
e Yer aldigi konum, blnyesinde yer alan markalar ve kullanim alanlarn itibari ile
yuksek ziyaretgci sayisina sahip bir AVM olmasi,
¢ Genis ve rahat magaza ve acik alan kullanimlarina sahip olmasi,
¢ Yakin gevresinde konut ve ticari arzin yliksek seviyede olmasi,
e Kat milkiyetine gegilmis olmasi,
e Tamamlanmis alt yapi.
Olumsuz etkenler:

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5. EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Turkiye Dederleme Uzmanlan Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Degerleme Standartlari huktumleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni
veya karsilastirilabilir(benzer) varliklar segilmistir. Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil
edebilecek ayni boélgede yer alan arsalarin bilgileri asadida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Arsa Emsalleri;

1. Basin Ekspres Yolu (zerinde ticari imarli reklam dederi yliksek 4.400 m2 alanli
Ticaret+Hizmet alaninda kalan, emsal: 2.00 olan arsa 275.000.000,-TL bedelle
satihktir. (62.500,-TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0 541 698 12 13)

2. Tasinmaza yakin konumda Halkali Caddesi‘ne cepheli ticari olarak daha kéti konumda
yer alan, 5.050 m2 alanh Ticaret+Konut alaninda kalan, emsal: 1.75 olan arsa
256.000.000,-TL bedelle satiliktir. (50.693,-TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0 545 200 10 76)

3. Dedgerleme konusu tasinmaza benzer fakat daha kotli konumda Abay Caddesi’‘ne
cepheli 860 m2 yiz6lgimU blytkliglne sahip emsal:1.75 olan arsa 45.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (52.326,-TL/m?2) (Sahibinden / 532 245 09 11)

4, GUnesli Basin Ekspres Yolu Uzerinde yer alan, 10.000 m2 alana sahip, Prestij+Hizmet
alaninda kalan, emsal: 2.00 olan arsa 780.000.000,-TL bedelle satiliktir. Konu
tasinmaza goére reklam kabiliyeti yUuksektir. (78.000,-TL/m2) (Emlak Ofisi / 0 532 243

55 22)
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5. Glnesli Basin Ekspres Yolu Uzerinde yer alan, 7.800 m?2 alana sahip, Prestij+Hizmet
alaninda kalan, emsal: 2.00 olan arsa 518.000.000,-TL bedelle satiliktir. Konu
tasinmaza gore reklam kabiliyeti ylksektir. (66.410,-TL/m2) (Emlak Ofisi / 0 532 448
11 18)

6. Gunesli bélgesinde cadde (lizerinde yer alan 2.400 m2 alana sahip, Prestij+Hizmet
alaninda kalan, emsal: 2.00 olan arsa 120.000.000,-TL bedelle satiliktir. (50.000,-
TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0 532 332 93 46)

7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1. GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER VE
NEDENLERI

Gayrimenkuliin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilir.

Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirligine gére degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedgere donlstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkli dederine
dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yéntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buginki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlar olup,
asagida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden
Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tim
yipranma paylarinin disilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde maliyet

lasimive gelir indirgeme vyaklasimikullaniimistir. Maliyet yaklasiminda parselin

y

ini analizi ise pazar yaklasimi ile yapiimistir.
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8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTI

8.1. PAZAR YAKLASIMIILE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI ve
ANALIZi

Pazar yaklasimi varhidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Bu yontemde tasinmaz ile benzer alan ve kullanim 6zelliklerine sahip satilik veya kiralik

gayrimenkul bulunamadigindan bu yéntemin kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.2. MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kulfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden
tretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gercgeklesen tim
yipranma paylarinin distilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Bu yontemde asadidaki bilesenler3dikkate alinmistir.

a. Parselin degeri

b. Parsel Gzerindeki insail yatirimlarin degeri

8.2.1.PARSELIN DEGER ANALIZi

Parselin deger tespitinde Pazar Yaklasimi yonteminden istifade edilmistir. Bu yontemde,
yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar
dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu
gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2 birim dederi belirlenmektedir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve bilyulklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin gincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalarn ile
gorisilmuis; ayrica ofisimizdekibelge ve bilgilerden faydalaniimistir.

Parselin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gdére karsilastirilmasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon, buyilklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Puan

araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

enler, arsa ve insai yatirimlarin ayr1 ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda olmayip taginmazin toplam
n olusumuna 151k tutmak tizere verilmis fiktif biiyiikliiklerdir.
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Parsellerin pazar dederinin tespitine iliskin karsilastirma analizi asadidaki sekilde

yapilmistir.
Emsal No 1 2 3 4 5 6
Kullanim Alani (m?) 4400 5050 860 10000 7800 2400
istenen Fiyat (TL) 275.000.000 | 256.000.000 | 45.000.000 | 780.000.000 | 518.000.000 | 120.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 261.250.000 | 243.200.000 | 42.750.000 | 741.000.000 | 492.100.000 | 114.000.000
Birim Deger (TL/m?) 59.375 48.158 49.709 74.100 63.090 47.500
Konum Diizeltmesi (%) -20% 0% 0% -20% -20% 0%
Alan Diizeltmesi (%) -10% -10% -25% 0% -5% -15%
Yapilagsma Hakki Diizeltmesi (%) -10% -5% -5% -10% -10% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -40% -15% -30% -30% -35% -25%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 35.625 40.934 34.796 51.870 41.009 35.625
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 39.977

Buna goére parselin m2 birim dederi igin 39.977,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.
Parselin AVM blyesindeki bagimsiz bélimlerin hissesine tekablil eden kisminin dederi ise

asadidaki tabloda hesaplanmistir.

ADA/PARSEL | ALAN (m?) | BIiRiM DEGER (TL/M?) YUVARLATILMIS DEGER (TL)

0/11446 17.973,92 39.977 718.550.000

8.2.2.INSAI YATIRIMLARIN DEGERI

Parsel Uzerinde yukarida o6zellikleri belirtiimis olan AVM vyapisi insa edilmis olup
tamamlanmis ve kullanilir haldedir. Insaat yatinmlarinin dederlendirmeye esas m2 birim
bedelleri binanin yapilis tarzi ve nitelikleri ile halihazir durumu dikkate alinarak saptanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2023 yili Subat m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi
4-A olan yapilarin m2 birim bedeli 6.825,-TL'dir. Ancak bu rakam Subat 2023 yili itibariyle
hesaplanmis olup TUIK verilerine gére insaat maliyetleri ortalama %25 mertebesinde
artmistir. Bu sebeple insaat maaliyeti %25 artiriimis ve 4-A yapi sinifi igin (6.825,-TL/m?2 x
1,25) 8.531,-TL/m2 olarak esas alinmistir. Diger yandan yapilarin insaatlar s6z konusu
oldugunda maliyetin daha yiiksek meblaglara artacagi bilinmekte olup m2 birim maliyetleri de
bu dogrultuda % 60 artirilarak 4-A yapi sinifi icin (8.531,-TL x 1,60) 13.650,-TL/m?2
mertebelerinde esas alinmistir. Yani sira peyzaj alani (agik otopark, peyzaj, aydinlatma, gevre
duvari vs.) gibi imalatlar icin de maktuen deder takdir edilmistir.

2008 yilinda tamamlanan yapinin toplam émri 50 yil olarak esas alinmak suretiyle eskime
orani her yil igin %?2 olarak kabul edilmis ve 15 yil igin amortisman orani %30 olarak hesap
edilmistir. Yapinin glincel maliyet dederi genel insaat maliyetinden bu amortisman orani
cikarilarak hesaplanmistir.

Tdm bu kabullerden hareketle tasinmaz igin hesaplanan insaat maliyetiasagidaki gibidir.
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FONKSIYON ALAN (m?) | M2 BIRIM MALIYETI (TL) | MALIYET (TL)
AVM 71.927 13.650 981.803.550
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,50% - 24.545.089
Proje Yonetim Giderleri 3,50% 34.363.124
Yapi Denetim Giderleri 3,00% 29.454.107
Yatirimci Sabit Giderleri 1,50% 14.727.053
Miteahhit Ucreti 20,00% 196.360.710
Ek Maliyetler 20,00% - 196.360.710
TOPLAM iNSAAT MALIYETI | 1.477.614.343
Amortisman 30,00% - 443.284.303
. L 1.034.330.040
AMORTISMAN SONRASI iNSAI DEGER (TL) (1.035.000.000)

8.2.3.ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapora
konu parselin m2 birim dederi takdir edilmis ve ylzoélgim( buyUkligu ile garpilarak pazar
dederleri hesaplanmis ve 8.2.2 Insai Yatinmlarin Dederi bélimiinde hesaplanan insaat
maliyeti ile toplanarak tasinmazin toplam dederi hesaplanmistir.

Buna gore 11446 nolu parselde yer alan AVM'nin insai yatirnmlarin toplam dederi

asagidaki tabloda gosterilmistir.

PARSEL DEGERI iNSAI YATIRIM MALIYET | YUVARLATILMIS TOPLAM
ADA/PARSEL (TL) DEGERI (TL) DEGER (TL)
0/11446 718.550.000 1.035.000.000 1.753.550.000

8.3. GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrulmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhdin dedgeri, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtinki degerine
dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buginki dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asagida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri igin kismen veya tamamen
gegerlidir.

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglinki degeriyle sonuglanmaktadir.
Uzun émirli veya sonsuz émurli varhklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin

sliresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden dederi icerebilir. Diger durumlarda,

¢
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Gelir bazl degerleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkulln yillik getirisini baz alan
yaklagsim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkuliin belli bir stire
icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarindan bugtinki degerini hesaplayan yontemdir.

Bu calisma 11446 parsel binyesindeki Armonipark AVM icin indirgenmis nakit kimlari
yontemi kullaniimistir.

AVM ve diger kira getirisi sagayan unsurlarin gelecek yillarda Uretecegi serbest nakit
akimlarinin buglinkii dederlerinin toplamina esit olacadl esasina dayali olarak belirli bir
projeksiyonunu kapsar bigimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektorlin ve
isletmenin/gayrimenkulliin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline
indirgenmis ve gayrimenkulin buginkl dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin mevcut
piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yéntemlerle hesaplanan (olmasi gereken) degeri
ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje sliresi boyunca gerceklesecedi
tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak dederlemeye konu
hissenin hasilat Gzerinden alacagi paylar indirgenerek gayrimenkullin dederi tespit edilmistir.
Varsayimlar:

Gelir Dagihimi:

Kira Gelirleri

Firma vyetkililerinden alinan bilgilerden hareketle AVM bilinyesindeki gelirlere iliskin
30.06.2023 tarihi itibariyle gerceklesen gelir ya da 6 aylik verilere gére yillik tahmini gelir
asadidaki tablodaki gibidir. 2023 yilinin kalan kisminda gelirlerin sabt kira %5, dider kira
gelirleri %25 mertebesinde artis sadlayacadi kabul edilerek vyilsonu tahmini geliri
hesaplanmistir. Mevcut durumda doluluk orani tim tarihler igin de %95 olarak belirtilmistir.

GELIiRLER (TL) 2023 ik 6 ay 2023 Kal_ap 6 I-\_yllk 2023 Yih Tah|?1.ini % 10(_) flolulluk
Gergeklesen Gelirler Tahmini Gelir Yilsonu Geliri orani itibariyle
SABIT KIRALAMA GELIRLERI 41.537.605,93 43.614.486,23 85.152.092 89.633.781
DIGER KIRALAMA GELIRLERI 31.137.992,53 38.922.490,66 70.060.483 73.747.877
DIGER GELIRLER 9.932.500,07 12.415.625,09 22.348.125 23.524.342
TOPLAM 82.608.098,53 94.952.601,98 177.560.701 186.906.001

2020 ve 2021 yillari Covid-19 Pandemisi sebebiyle AVM gelirleri beklentilerin gok altinda
verilerle gercgeklestirilmis olup Tlrkiye genlinde 6zellikle alisveris merkezlerinde AVM
yOnetimlerince kira destekleri saglanmistir. Birgok AVM yodnetiminden alinan bilgilere gore
sabit kira gelirlerinde 2020 ve 2021 vyillarinda kira destek indirimi uygulandigi anlasiimakta
olup bu durumun 2022 yilinda bazi isletmelerde yeni s6zlesmelerin yapilmis olmasi ve cirolarin
makul seviyelere ¢ikmis olmasi sebepleriyle genel olarak kira destegi vb indirimlerin artik
yapilmadidi anlasiimistir. Bu sebeple gecmis yillarda s6z konusu olan kira destek indirimleri
olmayacadi degerlendirilmistir.

2023 yilinin kalan kisminda sabit ve diger kira gelirlerinin sirasiyla %5 ve %25 oraninda
g1, 2024 yili icin bu oranlar sirasiyla %50 ve %70, 2025 yili igin %30, 2026 yili igin %20,
1 igin %15 ve sonraki yillarda ise %10 olacadi kabul edilmistir.
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Gider Oranlari:

Firma yetkilerinden alinan bilgiler dogrultusunda AVM blinyesindeki 30.06.2023 itibariyle
olusan giderler asagdaki tablodaki gibidir. 2023 yilinin kalaninda giderlerin %35 artisla
gerceklesecegdi varsayilmistir. Bu giderlere ilave olarak yillik potansiyel gelirin %1,5’u oraninda

yillik yenileme gideri olacagi varsayilmistir.

TARIH GIDER (TL)
30.06.2023 30.609.428
YILSONU TAHMINi GiDER 71.932.156

Iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi 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 (zerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirnm risklerinin g6z 6nliine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlarn baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2023 vyillari arasinda
yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %17 civarinda oldugu
hesaplanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yo6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, sé6z
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulin piyasada bulunma slresine ve o sire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasilat ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin  karsilastirlmasi  ile  dlgulebilir.  Gayrimenkul  projelerinin
satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya c¢ikabilecek her turli (y6netimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %8 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise
%17 Risksiz Getiri Oran + %8 Risk Primi = %25 olarak yapilmistir.

Reel Uc Bilyiime Orani:
Reel ug bliyime orani 0 olarak alinmistir.
Kapitalizasyon Orani:
Kapitalizasyon orani sekt6r ve piyasanin sartlari dogrultusunda %8 olarak kabul edilmistir.
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VARSAYIMLAR

GELIR

GIDER

TEMEL
BILGILER

Ulasilan Sonug:

Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Yukaridaki varsayimlar altinda diizenlenen ve sonuglari ekteki indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda

tasinmazin bugunki finansal dederi (1.866.200.000) 1.865.000.000,-TL olarak hesaplanmistir.

ARMONIPARK AVM / INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Adi/ Niteligi ARMONIPARK AVM
Yillik Tahmini Sabit Kiralama Geliri (TL) 89.633.781
Yillk Tahmini Diger Kiralama Geliri (TL) 73.747.877
Yillk Tahmini Diger Gelirler (TL) 23.524.342
Yillk Tahmini Toplam Gider (TL) 71.932.156
Doluluk Orani (30.06.2023 ltibariyle) 95,00%
Kapitalizasyon Orani 8,00%)|
Reel Ug Bilylime Orani 0,00%)
Risksiz Getiri Orani 17,00%)
Risk Primi 8,00%
Nominal Iskonto Orani 25,00%)|
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akim ) 0,00%)|

30.06.2023 30.09.2023 1.07.2024 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 1.07.2031 1.07.2032
Yillik Sabit Kiralama Geliri (TL) 43.723.796 45.909.986 134.450.672 174.785.873 209.743.048 241.204.505 265.324.956 291.857.451 321.043.196 353.147.516 388.462.268
Yillik Diger Kiralama Gelirleri (TL) 32.776.834 40.971.043 125.371.391 162.982.808 195.579.370 224.916.275 247.407.903 272.148.693 299.363.563 329.299.919 362.229.911
Yillik Diger Gelirler (TL) 10.455.263 13.069.079 39.991.382 51.988.796 62.386.556 71.744.539 78.918.993 86.810.892 95.491.981 105.041.180 115.545.298
Doluluk Orani 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00% 95,00%
Sabit Kira Artig Orani - 5,00% 50% 30% 20% 15% 10% 10% 10% 10% 10%
Diger Kira ve Diger Gelir Artig Orani - 25,00% 70% 30% 20% 15% 10% 10% 10% 10% 10%
Yillik Toplam Brat Gelir (TL) 86.955.893 99.950.107 299.813.445 389.757.478 467.708.974 537.865.320 591.651.852 650.817.037 715.898.741 787.488.615 866.237.476
Yilhk AVM Gideri (TL) 30.609.428 41.322.728 107.898.234 140.267.704 168.321.245 193.569.432 212.926.375 234.219.013 257.640.914 283.405.005 311.745.506
Yillk Yenileme Gideri (TL) 1.304.338 1.499.252 4.497.202 5.846.362 7.015.635 8.067.980 8.874.778 9.762.256 10.738.481 11.812.329 12.993.562
Gider Artig Orani - 35,0% 50% 30% 20% 15% 10% 10% 10% 10% 10%
Yillik Toplam Gider (TL) 31.913.766 42.821.980 112.395.436 146.114.066 175.336.880 201.637.412 221.801.153 243.981.268 268.379.395 295.217.334 324.739.068
Yillik Briit Gelir (TL) 0 94.952.602 284.822.772 370.269.604 444,323,525 510.972.054 562.069.259 618.276.185 680.103.804 748.114.184 822.925.602
Yillik Toplam Gider (TL) 0 42.821.980 112.395.436 146.114.086 175.336.880 201.637.412 221.801.153 243.981.268 268.379.395 295.217.334 324.739.068
Yillik Net Gelir (TL) 0 52.130.622 172.427.337 224.155.538 268.986.645 309.334.642 340.268.106 374.294.917 411.724.409 452.896.849 498.186.534
Ug Deger 6.227.331.680
Serbest Nakit Akim1i 0 52.130.622 172.427.337 224.155.538 268.986.645 309.334.642 340.268.106 374.294.917 411.724.409 452.896.849 6.725.518.214
Toplam Buglinkii Deger (TL) 1.866.200.000
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8.4. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Maliyet Yaklasimi 1.753.550.000 TL
Gelir Yaklagimi 1.865.000.000 TL
Uyumlastirilmis Deger 1.865.000.000 TL

Farkli yontemlerle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varlida iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir ydontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Secim
slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gliclt ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklagimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yoéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken glivenilir bilginin mevcudiyeti” Ve yani sira
UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate
alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine ylksek seviyede
itimat duyuldugu hallerde, dedgerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhigin degerlemesi igin
birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin
cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli gérilmekte
olup, 6zellikle tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal
veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gortlip kullanilabilir.
Birden fazla dederleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yéntemlere dayal
deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima stirecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.” Denilmektedir.

Buna gore, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin ginimdizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yo6nelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve slirekli
istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder igerisinde
gelistirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi

daha tutarli bir denge tasimasindan hareketle nihai deder olarak mevcut pazarda

elikli gayrimenkuller igin pazar yaklasimi; mevcut pazarda kira getirisi ile ifade
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edilen ekonomik blyukligline sahip AVM ve diger unsurlari igin ise gelir yaklasimi ile

bulunan dederin alinmasi uygun goérilmustir.

8.4.1. BOS ARAZI VE GELISTIiRILMiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERIi
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2. ASGARI BIiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN

VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

NEDEN

8.4.3. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

AVM bagimsiz bélimlerden olusmasina ragmen miusterek ya da bolinmus kisimlari

bulunmamakta olup bir bitin olarak kullaniimaktadir.

8.4.4. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

8.4.5. KiRA DEGERIi ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Sirketimizdeki veriler ve piyasa analizlerinden hareketle AVM icin ilgili tarihdeki doluluk

orani itibariyle hesaplanan yillik kira dedgeri asagidaki tablodaki gibidir.

TARIH
30.06.2023
31.12.2023 (TAHMINI)

KDV HARIC YILLIK KiRA (TL)
82.608.098,53
177.560.701

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULICIN SON UC YIL
ICERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g

yil icerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.

Rabor Takdir Edilen Sorumlu Sorumlu
por Rapor No KDV Harig Uzman Degerleme Degerleme
Tarihi .
Deger (TL) Uzmani Uzmani
Burak Halil Sertag Muhammed
15.08.2022 | 2022/2853 | 965.500.000 ERTAN GUNDOGDU | Mustafa YOKSEL
Burak Halil Sertag Muhammed
05.01.2023 | 2022/5328 | 1.145.000.000 ERTAN GUNDOGDU | Mustafa YUKSEL
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10.BOLUM NiHAI DEGER TAKDiRi VESONUC

Rapor igeriginde Ozellikleri belirtilen alisvers merkezinin yerinde vyapilan
incelemelerinde konumuna, arsasinin ylzolgimi blytkligline, imar durumlarina,
parseldeki yapinin toplam kullanim alani blytkligine, fiziksel 6zelliklerine ve gevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen

toplam dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

90 ADET BAGIMSIZ BOLUMDEN OLUSAN
ARMONIPARK ALISVERIS MERKEZININ TAKDIiR EDiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 1.865.000.000,-TL

Bulunduklar bdélge, konumlari, imar durumlari, ulasimi ve kullanim olanaklari g6z
éninde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

Bu rapor Turkiye Dederleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HuklUmlerine gére
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 14 Eylil 2023 (ilk rapor tarihi 07 Temmuz 2023)

(Ekspertiz tarihi: 03 Temmuz 2023)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.
Fahri SAHIN Halil Sertag GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 411563) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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