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1.BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesme Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklari
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Revize Tarihi

Raporun Tiirii:
Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

imar Durumu

Raporun Konusu

Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
20 Haziran 2023

Tam Mulkiyet

04 Temmuz 2023

07 Temmuz 2023

14 Eylul 2023 1

Gayrimenkul Dederleme Raporu

782 - 2023/2107

Atakdy 7 8 9 10. Kisim Mahallesi,

Cobancesme E 5 Yan Yol Caddesi,

No: 8/1-8/2, (62 Ada, 48 Parsel)

Bakirkéy/ISTANBUL

Istanbul 1li, Bakirkdy ilcesi, Kartaltepe Mahallesi,

62 ada, 48 nolu parsel (Bkz. Ekler)

Turizm Ticaret fonksiyonlarindan en az ikisinin yapilmasi
durumunda E:2.45, TAKS:0,25 - 0,40, Hmaks:78 metre
yapilasma sartlarinda Turizm Ticaret Alaninda kalmaktadir.
Ancak Nazim Imar Planina ydnelik olarak Istanbul 6.idare
Mahkemesinin 13.11.2014 tarih, 2013/1893 sayili Esas
sayili karari ile ytritmeyi durdurma karar alinmis oldugu
6grenilmis ve dava sireci devam ettigi belirtilmistir. Dava
bélge genelinde olup kat milkiyetine gecmis olan konu
tasinmazlan etkilemedigi sifahen 6grenilmistir.

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. 2

62 ADA 48 PARSEL UZERINDE YER ALAN
17 ADET BAGIMSIZ BOLUM iCIN TAKDIiR EDIiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 517.090.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani | Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzaldr. e-imzaldr. e-imzaldr.
Orcun Anil TUMER Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 409714) (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

! Sermaye Piyasasi Kurulu yetkililerinin sorularina iliskin olarak igeriklerde diizeltmeler yapilmustir. Degere iliskin bir

degisiklik yapilmamustir.

2 Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslart
mnda Teblig (111-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi
me Standartlart (2017) esas alinarak 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 dayal 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 Ekim 2011 / 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. MUSTERIYI 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, mustakil 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 Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglinki pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yuktumlalagin, 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 degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cergeveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, saticl tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alicl tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, o6zellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yénelik
herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

(b) "El degdistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varlidin veya yukimlaligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 0zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden,
tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece dederleme tarihi
itibanyla 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 dedildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
muumkiln 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 ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise

pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
e) “istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
evcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satici
invest >
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anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varligi uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, ginki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

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

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varhigin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satiimis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldudgu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma slresi sabit bir siire olmayip, varligin tirine ve pazar kosullarina
g6re dedisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiima zamani dederleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhdin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul élgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigu bir ortamda dnceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varlklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler icin gecerli oldugu 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 tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi

pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkullerin satigi icin makul bir stire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlarn Gzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S. talebine istinaden, Istanbul Ili,
Bakirkdy Ilcesi 62 ada 48 no’lu parselde kayith 9 adet dilkkan ve 8 adet biironun pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslar Hakkinda Teblig (II1I-62.3) hiukamleri dogrultusunda hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde 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
doénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir ydne veya dénceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan mulklerin yeri ve tlri konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. TAPUKAYITLARI

SAHIBI :  Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme Anonim Sirketi

iLi : Istanbul

iLCESI :  Bakirkoy

KOYU : Kartaltepe

PAFTA NO : 52

ADA NO ! 62

PARSEL NO : 48

ANA GAYRIMENKULUN | 1.Blokta Mesken Ofis Ve Isyeri Olan 20 Katli 2.Blokta Ofis Ve

NITELIGI " Isyeri Olan 18 Kath Iki Adet Betonarme Bina Ve Arsasi

YUZOLGCUMU (m?) : 8.796,07 m2

BLOK| . _._|[BB R . . -
ADI GIRIS NO KAT NO [ NITELIGI| ARSA PAYI |CILT|SAYFA|YEVMIYE TARIH

1 B 1 |1.Bodrum| Dikkan 316 / 35740| 584 | 57752 2772 8.03.2019
1 B 4 [1.Bodrum| Dikkan |1532 / 35740]| 584 | 57755 2768 8.03.2019
1 B 5 Zemin Dikkan 384 / 35740| 584 | 57756 2779 8.03.2019
1 B 6 Zemin Diikkan 78 / 35740| 584 | 57757 2777 8.03.2019
2 A 7 2.Kat Ofis 322 / 35740| 584 | 57766 15412 29.12.2016
2 A 8 2.Kat Ofis 234 |/ 35740| 584 | 57767 15412 29.12.2016
2 A 9 2.Kat Ofis 310 / 35740| 584 | 57768 15412 29.12.2016
2 A 10 2.Kat Ofis 238 / 35740| 584 | 57769 15412 29.12.2016
2 A 31 8.Kat Ofis 322 / 35740] 585 | 57790 2776 8.03.2019
2 A 32 8.Kat Ofis 234 / 35740| 585 | 57791 2775 8.03.2019
2 A 33 8.Kat Ofis 310 / 35740| 585 | 57792 2778 8.03.2019
2 A 34 8.Kat Ofis 238 / 35740]| 585 | 57793 2774 8.03.2019
2 B 1 |1.Bodrum| Dukkan |[1588 / 35740| 585 | 57812 2773 8.03.2019
2 B 2 |1.Bodrum| Dikkan 672 / 35740| 585 | 57813 2771 8.03.2019
2 B 3 |1.Bodrum| Duikkan 462 / 35740| 585 | 57814 2766 8.03.2019
2 B 6 Zemin Dikkan | 424 / 35740( 585 | 57817 2767 8.03.2019
2 B 7 Zemin Dikkan 864 / 35740 585 | 57818 2770 8.03.2019

4.2. TAKYIDAT iNCELEMESI

Tapu ve Kadastro Genel Mudurligi’nden 04.07.2023 tarihi itibariyle degerlemeye konu
tasinmazlarin tamami icin alinan takyidat yazisina goére tasinmazlar lzerinden misterek
olarak asadidaki notlar bulunmaktadir. Tasinmazlara Ait Tapu Kayit Belgeleri ekler
béliminde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii:

....KM ne (Cevrilmistir.( Sablon: Bu Tasinmazmal KM ye Cevrilmistir.)
(15.12.2016 - 14600) (Tumiu)
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Yénetim Plani : 30/09/2016( Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi) (04.10.2016
- 11418) (TUma)

Serhler Bolumii:

1 TL bedel karsiliinda kira s6zlesmesi vardir. ( 99 yilhdi 1TL den 99 yil sire ile )
(04.03.2015 - 2244) (TUmu)

616380 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 5 yil sire ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (1-B-1)
1494240 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 5 yil slre ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (1-B-4)
896640 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 5 yil sire ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (1-B-5)
378420 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. ( 5 yil slire ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (1-B-6)
834600 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. ( 5 yil siire ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-A-31)
663000 TL bedel karsiliinda kira sézlesmesi vardir. ( 5 yil stre ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-A-32)
884100 TL bedel karsilidinda kira sézlesmesi vardir. ( 5 yil stre ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-A-33)
618300 TL bedel karsiliinda kira sézlesmesi vardir. ( 5 yil stre ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-A-34)
785640 TL bedel karsihdinda kira sozlesmesi vardir. ( 5 yil slre ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-B-2)
675240 TL bedel karsiliinda kira sézlesmesi vardir. ( 5 yil stre ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-B-3)
578640 TL bedel karsiiginda kira sozlesmesi vardir. ( 5 yil sire ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-B-6)
1348020 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. ( 5 yil sire ile toplam
11.400.000.00TL bedelle kira serhi vardir. ) (02.04.2019 - 3872) (2-B-7)

4.2.1. TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasimazlar Uzerinde yo6netim plani, irtifak hakki ve cins degisikligi beyanlar

bulunmaktadir.

4.2.2. GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI

HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Gayrimenkullerin lizerinde kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.

é
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7. B6lUm) 22. Maddesinde “( (a) Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa,
arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
her tlrli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi
veya satmay! vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirrm ve hizmetlerinden
olusan portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatinrm ve hizmet konusu olan
gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gergeklestirebilir. (b) Portféylerine alinacak her tirlu
bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miulkiyeti tek basina ya da basgka kisilerle birlikte
ortaklhida ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bolimlerinin 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 nc maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin
alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir. (c) Portféylerine ancak
Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve 6nemli 6lglide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiktumleri sakhdir. (j) Herhangi
bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara
yatinnm yapamazlar. Yuksek Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu htikiim kapsaminda
devir kisiti olarak degerlendiriimez.”

30. Maddesinde “(1) Kat karsihidi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklia, bedelsiz veya dlsik bedel karsiligi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfoylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varlklar
Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin
Uzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle Gglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakhiklarin esas sdzlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda degerlendirilir.” denilmektedir.

Tasinmazlara ait yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi ve mevcut kullanimlarinin
tapu kayitlarindaki niteligi ile uyumlu olmasinin yani sira kisitlayici takyidatlarin

bulunmamasi sebepleriyle gerekli belgelerin tam olmasi ve tapu takyidatlar agisindan

tasinmazlarin GYO portfdyiinde “Isyeri” bashidi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca
b

mamaktadir.
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4.3. ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Bakirkdéy Belediyesi Imar Midirligiinden alinan bilgiye gére konu gayrimenkulin
bulundugu parsel 62 Adanin Bir Kismina Ait Nazim Iimar Plani Tadilati/24.05.2010 Onanli
1/5000 Olgekli 62 Adanin Bir Kismina Ait Nazim Imar Planinda Degisiklik Yapan 15.10.2012
Onanh Plan Degisikligi/DTM Sahil Yolu Arasi Yol Kavsak Uygulama Projesi Revizyonunda
Turizm Ticaret fonksiyonlarindan en az ikisinin yapilmasi durumunda E:2.45, TAKS:0,25 -
0,40, Hmaks:78 metre yapilasma sartlarinda Turizm Ticaret Alaninda kalmaktadir. Parselin
terki bulunmamaktadir. Bakirkdy Belediyesi sinirlari icerisinde kalmaktadir. Ancak resmi
imar planinda, 15.10.2012 tarih onanh 1/5000 6lgekli Tarihi Kent Merkezi Gérinimunu
etkileyen alanlarda olumsuz yapilasma kosullarinin engellenmesine yodnelik plan notu ile
ilgili Nazim Imar Plani Istanbul 6.i1dare Mahkemesinin 13.11.2014 tarih, 2013/1893 sayili
Esas sayil karari ile ylritmeyi durdurma karari alinmis oldugu 6grenilmis ve dava slireci
devam ettigi belirtilmistir. Dava bolge genelinde olup kat milkiyetine gecmis olan konu

tasinmazlarn etkilemedigi belediyeden teyit edilmistir.

4.3.1. SON 3 YIL iCERISINDE iMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGiSiKLIKLER
Dederleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parselin bélge genelinde planlar ile ilgili
Istanbul 6.idare Mahkemesinin 13.11.2014 tarih, 2013/1893 sayili Esas sayili karari ile
ylrttmeyi durdurma karari alinmis oldugu 6drenilmis ve dava sireci devam ettigi
belirtilmistir. Dava sureci ile ilgili bilgi edinilememis olup tasinmazlarin kat mulkiyetli olmasi

sebebiyle tasinmazlari etkilemedigi bilgisi edinilmistir.

4.3.2. BELEDIYE iIMAR MUDURLUGU ARSiV'NDE GAYRiIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN iINCELEMELER

Bakirkdy Belediyesi Imar Midirliigi'nde arsivinde yapilan incelemelerde asagidaki
ruhsat ve iskan belgelerinin bulundugu gorilmustr.

Web Tapu sisteminde ve Bakirkéy Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirlagi arsivinde
yapilan arastirmada 20.04.2015 tarih 1224 sayili projesi incelenmistir. Ayrica dosyasinda
asadida belirtilen evraklara rastlanmistir.

e 27.190,72 m2 lik Mesken, Ofis ve Isyeri ve ortak alanlar (Kale) icin diizenlenmis
27.04.2015 tarih ve 10979/1 No'lu yapi ruhsati,

e 32.115,93 m2 lik Ofis ve Isyeri ve ortak alanlar (Kale) icin diizenlenmis 27.04.2015
tarih ve 10979/2 No'lu yapi ruhsati,

e 27.190,72 m2 lik Mesken, Ofis ve Isyeri ve ortak alanlar (1 Blok) icin diizenlenmis
29.06.2015 tarih ve 22764/1 No’lu yapi ruhsati,

e 32.115,93 m2 lik Ofis ve Isyeri ve ortak alanlar (2 Blok) icin diizenlenmis 29.06.2015
tarih ve 22764/2 No’lu yenileme ruhsati,

e ait yapi kullanma izin belgelerine iliskin bilgiler ise asadida sunulmustur.

96,72 m2 lik Mesken, Ofis ve Isyeri ve ortak alanlar (1 Blok) icin dizenlenmis
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14.12.2016 tarih ve 87496/1 No'lu
e 32.115,93 m2 lik Ofis ve Isyeri ve ortak alanlar (2 Blok)” icin diizenlenmis 14.12.2016
tarih ve 87496/2 No’lu

4.3.3. YAPI DENETIME iLiSKIN BILGILER
Dederleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yap!i Denetimi
Hakkinda Kanun‘a tabi olup, insaat slirecinde yapi denetimi Sistem Yapi Denetim Hizmetleri

Ltd. Sti. firmasi tarafindan yarutdlmastir.

4.3.4. ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BIiLGI

Tasinmazlarin yer aldigi Bloklara ait Enerji Kimlik Belgeleri bulunmakta olup rapor

ekinde yer almaktadir.

4.3.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Dedgerleme konusu tasinmazlarin iskan belgeleri bulunmakta olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

4.3.6. MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZIiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

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

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hiklimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

4.4, SOI\VI_I"JF,‘ YI.LLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullerle ilgili varsa son ug yillik dénemde gerceklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

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 gérilmustar.

4.4.2. HUKUKI DURUM INCELEMESI
Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu dedildir.

¢
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKI BiLGILERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmaz Istanbul ili, Bakirkdy Ilcesi, Atakéy 7- 8- 9- 10. Kisim
Mahallesi, Cobangesme E 5 Yan Yol Caddesi Gizerinde 62 ada, 48 nolu parselde yer alan 8/2
kap! nolu Istanbul Avrupa Residence & Office Sitesi biinyesinde yer alan 17 adet bagimsiz
bélimdur.

Tasinmazin yakin gevresinde E-5 Karayolu Atakdy Cobancesme aksinda son yillarda,
15 - 20 kath, blok nizamda insa edilmis olan ve Ust gelir gruplarina hitap eden, konut, ofis
ve isyeri amagli tasarlanmis karma projeler bulunmaktadir. Bu projelerden bazilari Atakdy
Towers, Selenium Atakdy ve Route Istanbul olarak ifade edilebilir. Glintbirlik ihtiyaglarin
karsilanabilecedi sosyal donati alanlarina ylirime mesafesinde bulunan gayrimenkulln
yakin cevresinde Diinya Ticaret Merkezi ve Yenibosna Metro Istasyonu ve Yenibosna
Metrobiis Istasyonu yer almaktadir.

Tasinmaz, topografya agisindan az edimli bir bolgede yer almaktadir. Bolgenin teknik
altyapisi tamamlanmistir. Merkezi konumu sayesinde ulasim toplu tasima aracglan ile

kolaylikla saglanabilmektedir.
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5.2. GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

e Dedgerlemeye konu tasinmazin konumlu oldugu Avrupa ResidenceOffice Sitesi,
8.796,07 m2 ylizOlgimll olan 62 ada, 48 nolu parsel lizerinde 1. ve 2. Bloklar olmak
Uzere 2 adet blok olarak insa edilmistir.

e 1. Blok, 4 bodrum, zemin ve 15 normal kat olmak UGzere toplam 20 kathdir. Blok, A ve
B Giris olmak Uzere toplam 2 girislidir.

e Mimari projesine gore 2. Blok'un 4., 3. ve 2. bodrum katlarinda otopark ve bina ortak
alanlari, 1. bodrum katinda 4 adet dikkan, yénetim ve bina ortak alanlari, zemin
katinda 4 adet diikkan ve lobi, normal katlarinda 11’er adet daire bulunmaktadir. Buna
gbre B girisinde 8 adet diikkan ve A girisinde 165 adet daire olmak lzere toplamda 1.
Blok'ta 173 adet bagimsiz bolim yer almaktadir.

e 2. Blok, 4 bodrum, zemin ve 13 normal kat olmak (izere toplam 18 kathdir. Blok, A ve
B Giris olmak Uzere toplam 2 giriglidir.

e Mimari projesine gore 2. Blok'un 4., 3. ve 2. bodrum katlarinda otopark ve bina ortak
alanlari, 1. bodrum katinda 3 adet dikkan, y6netim ve bina ortak alanlari, zemin
katinda 4 adet diikkan ve lobi, 1. normal katinda 6 adet ofis, 12 normal katin her birinde
4'er er adet ofis ve 13. normal katinda 2 adet ofis bulunmaktadir. Buna gére B girisinde

7 adet dikkan ve A girisinde 52 adet ofis olmak Uzere toplamda 2. Blok'ta 59 adet

msiz bolim yer almaktadir.
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e Bloklara zemin kat seviyesinden giris saglanmaktadir. Bina girisi ve kat hollerinin
zeminleri mermer, duvarlari saten boyali, tavanlari spot aydinlatmali asma tavandir.
Bloklarin dis cepheleri cam giydirmedir.

e Projesine ve yapi ruhsatlarina gére proje blnyesindeki bloklarin kullanim alanlar ve

bagimsiz bélim sayilarini gosterir tablo asagida sunulmustur.

AVRUPA RESIDENCE&OFFICE RUHSAT-ISKAN
BILGILERI
1 BLOK
KULLANIM BAGIMSIZ
AMACI BOLUM SAYISI ALAN(M?)
MESKEN 165 8.573,10
OFIS VE ISYERI 8 1.678,47
ORTAK ALAN - 16.945,15
TOPLAM 173 27.196,72
2 BLOK
KULLANIM BAGIMSIZ
AMACI BOLUM SAYISI ALAN(M?)
OFIS VE ISYERI 59 13.534,31
ORTAK ALAN - 18.581,62
TOPLAM 59 32.115,93

e Projesine gore proje blinyesindeki tasinmazin kullanim alanlarini gésterir tablo asagida

sunulmustur.

BLOK L . L.
ADI GIRIS Iﬁ(B) KAT NO NITELIGI iﬂkhﬁ':{::
1 B 1 1.Bodrum Kat Dikkan 194
1 B 4 1.Bodrum Kat Dikkan 906
1 B 5 Zemin Kat Dikkan 217
1 B 6 Zemin Kat Dikkan 51
2 A 7 2.Kat Ofis 219
2 A 8 2.Kat Ofis 190
2 A 9 2.Kat Ofis 234
2 A 10 2.Kat Ofis 192
2 A 31 8.Kat Ofis 264
2 A 32 8.Kat Ofis 190
2 A 33 8.Kat Ofis 234
2 A 34 8.Kat Ofis 192
2 B 1 1.Bodrum Kat Dikkan 983
2 B 2 1.Bodrum Kat Dikkan 208
2 B 3 1.Bodrum Kat Dikkan 295
2 B 6 Zemin Kat Dikkan 215
2 B 7 Zemin Kat Dikkan 527
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5.3. DEGERLEME iISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dedgerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Degerleme Standartlarn (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 Standartlar (2017) 140-5. Maddesi'nde ise “En verimli
ve en iyi kullanim belirlenirken:

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

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

(¢) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimk{n olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katiimciya, varligin alternatif kullanima
doénistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri tretip GUretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, kullanim
fonksiyonlari, fiziksel ozellikleri ile yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim

secenedinin projede tasarlandiklar gibi kullaniimalarn oldugu goériis ve kanaatindeyiz.

6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1. MEVCUT EKONOMIK 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
6lciide bir daralmayla sonuclanmistir. 2001-2003 ddéneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi disusler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektdéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde blylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisitli arz, fiyatlar
hizla yukan gekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna

dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slirece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye icin ig

in adir bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sekt6rin(
astirdigi gozlenmistir. 2008 vyil ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan sikintilar, dinya
invest 16
2023/2107



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

piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalar ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disinilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatinm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve lilkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul agisindan diinyada ve Tlrkiye'de parlak bir yil
olmamistir. icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan vyillardir. Finans kurumlarn son dénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektdri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatinnmcilarin gayrimenkul portfoyl edinmeye galistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillan arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yih Mayis ayinda Cumbhuriyet
tarihinin en dlslUk seviyesi olan %5 oranina kadar dismdastidr) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoéenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler i1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duraganlik baslamis, ancak tlkedeki
gayrimenkuliin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktor olmak
Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir dnceki yila gére daha yUksek sayida
gergeklesmistir.

Yiksek satis oranlarina ragmen olusan yuksek konut stogu ile birlikte 2018 yili
basinda gerceklesen doéviz haraketliligi Tlrkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektoriinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin ¢ok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yih ve 2020 yili ilk ceyregi de da 2018 yili boyunca sliren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gecmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. ceyrekleri ise 6zellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha yiksek bedellerle
talep goérdiigi ve hatta piyasada olusan yliksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandidi bir donem olmustur.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her ddénemde ihtiyaca yodnelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu silirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadodu’da yasanilan bolgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin

minimum dlzeyde olacadi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacadi

dig(nulebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan disuslerle
i

iyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
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2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki distk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
gortlmisse de 2020 yilinin kalan doneminde ve 2021 yili ilk 2 ceyredinde stabil kaldigi ve
sonrasinda ise doviz kurunda yasanan artiglarin insaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte
gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin (zerinde artis gosterdigi
gorilmustir. Tuarkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa sirede %60-70'lere varan
artiglar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin tzerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

2022 yihinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler
artmis ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global 6lcekteki bu olaylarin petrol ve
altin gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik diizeyi daha
¢ok artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller igin istenen fiyatlar
ylkselmis piyasada vylksek fiyatli gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa
durgunlasmigtir.

2023 yili itibariyle ise orta ve alt kesim tarafindan talep goérecebilecek ulasilabilir
fiyatli gayrimenkuller disinda gayrimenkul alim - satim oranlar diismus, bu distse ragmen
enflasyon ve déviz bazli ekonomik olumsuzluklarin yani sira 06 Subat 2023 tarihindeki
depremler ve ¢ok sayida konut ve isyerinin hasar almis olmasi sebebiyle olusan gégin de
etkisiyle kiralar ve satis igin 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 ¢ok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatinmcilarin pazara goére makul fiyath ya da
proje 6zellikleri ile 6ne gikan gayrimenkullerden secerek portfoy edinmeye galisacagi bir

donem olacagi 6ngorilmektedir.

6.2. TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:
e FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artirirm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirimlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler tGzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,

Konut aliminda devlet destegi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

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

6.3.1. ISTANBUL iLi
istanbul, 42° K, 29¢° D

koordinatlarinda yer alir. Istanbul

ISTANBUL 1L IDARI SINIRLAR HARITASI

Bogazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek
I sekilde  Turkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita UGzerinde kurulu tek

metropoldir.

Istanbul'un yazlarn sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karlidir. Yillik
yagmur disisti 870mm’dir. Nem yliziinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soduk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama
sicaklik 28°C’dir.

Dunyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 vyillan arasinda Roma
Imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar arasinda Bizans Imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 vyillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkéy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bogazici ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini birbirine
badlar. Istanbul, idari olarak 39 ilgeden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'0 ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilgeleri ic ana bdlgeye ayrilmaktadir.

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

Istanbul kent 8lgedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika‘’daki dénidsime benzer sekilde

kent ceperinde bulunan dodayla ic ice dislik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2. BAKIRKOY ILCESI

Bakirkdy, eskiden Makrikdy, Istanbul'un Avrupa yakasinda yer alan ilcelerden biridir.
Istanbul'un bati yarisinda, Catalca Yarimadasi lizerinde, Marmara Denizi'nin kuzeydogu
sahillerinde yer alir. 1926 yilinda kurulan bu ilge, 1992 yilinda buglinki sinirlarina

istir. Iigeyi batidan Kugukgekmece, kuzeyden Bahgelievler, kuzeydogudan Giingéren,

Zeytinburnu ve glineyden Marmara Denizi cevrelemektedir.
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1989'a kadar sahip oldugu 275 km?2'lik alaniyla Istanbul'un en biyik yuzélgimli
ilcelerinden olan ve o dénem batida Catalca, kuzeyde Eylpsultan ve Gaziosmanpasa'yla
komsu olan Bakirkdy 1989 ve 1992 yerel secgimleri ile 6nce Kiglikgekmece daha sonra
Bahgelievler, Bagcilar ve Glingéren ilgelerinin ayrilmasi ile hem nifus, hem de alan olarak
kictlmustur. Ilce sinirlan kuzeyindeki E-5 Karayolu siniri olup, Giingdren ve Bahgelievler
ilgeleri; glineyinde Marmara Denizi, dogusunda Cirpici deresi sinir olup, Zeytinburnu ilgesi,
batisinda ve kuzey-batisinda ise Kiglikcekmece ilgesi bulunmaktadir. Bu sinirlar igerisinde
Bakirkdy ilgesi 35 km2 alana kuruludur.Toplam 15 mahalleden olusmaktadir. 1926'da ilge
olan Bakirkdéy'den; 1957'de Zeytinburnu (Fatih'in bati mahallelerini de alarak), 1987'de
Kiglkcekmece ayrilarak ilgce olmustur. 1992'de Badcilar, Bahcgelievler ve Giingoren
(Esenler 1994'te Badgcilar ve Gungoren ilgelerinin bazi mahallelerinden olusmustur)
Bakirkdy'den; Avcilar ise Kiigiikcekmece'den ayrilarak ilce olmustur. Istanbul'un gelismis
ve eski ilgelerinden biridir.

Bakirkdy, Tirkiye'nin ilk metropollesen kenti istanbul'un organik bir pargasidir. ige
ekonomisi genel olarak sanayi ve ticarete dayalidir. Bu ybrede kurulan ilk sanayi tesisleri
1768'de acgilan Baruthane ile 19. yuzyilin ikinci yarisinda tretime gecen bez fabrikasidir.
Bakirkdy, ekonomik anlamdaki asil bliylimesini ise 1950 sonrasinda yasadi. 1947'de
Belediye Imar Midurligi'nce yayimlanan bir yénetmelikle Yedikule-Bakirkdy arasi érgitli
sanayinin yerlesmesine acildi. 1949'da yayimlanan ikinci bir raporla, sanayiye acilan alanlar
genisletildi ve bu arada Bakirkéy'an disi ile Yesilkdy, Kliclikcekmece ve Zeytinburnu gevresi
de bu kapsama alindi. Ilcede bulunan Galleria, Atrium AVM, Carousel, Town Center,
Capacity ve Marmara Forum gibi alisveris merkezleri ticari hayati canh tutmaktadir. Mart
2013 istatistiklerine gére Bakirkdéy'de 11 olan AVM sayisi, Slovenya, Hirvatistan, izlanda,
Liksemburg, Estonya, Karadad, Makedonya, Malta, Kibris Cumhuriyeti, Arnavutluk ve
Bosna-Hersek olmak lzere 11 Ulkeyi geride birakmistir. Bakirkéy Belediyesi tarafindan
1989'da yaptirilmaya baslanan ve 1991'de hizmete acilan "Bakirkdy Yeralti Carsisi'nda
2009 itibariyla toplam 101 didkkan bulunmaktadir ve bu carsi da ilgenin ekonomisine
katkida bulunan 6égelerden biri olmaya devam etmektedir.

Kirsal yerlesmesi olmayan Bakirkdy ilgesi 15 mahalleden olusur. Bunlar “Atakdy 1.
Kisim, Atakdy 2-5-6. Kisim, Atakdy 3-4-11. Kisim, Atakdy 7-8-9-10. Kisim, Basinkdy,
Cevizlik, Kartaltepe, Osmaniye, Sakizagaci, Senlikkdy (Florya), Yenimahalle, Yesilkoy,

Yesilyurt, Zeytinlik ve Zuhuratbaba” mahalleleridir.

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Merkezi konumlari,
e Ulasim imkanlarinin kolayhdi,
Is merkezlerinin yogunlastigi bir bélgede konumlanmasi,

Modern sehircilik anlayisina uygun olarak planlanmis olmalari,
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e Caddas teknik alt yapi imkanlarina sahip olmalari,

e Kat milkiyetine gegilmis olmasi,

e Reklam kabiliyeti,

e Kapal otopark alanlarina sahip olmasi,

¢ Tamamlanmis altyapi,

e Yliksek standartlarda insa edilmis her tirli altyapisal ve teknik imkanlari

blinyesinde bulundurmasi.

Olumsuz etken:

e Son dénemde genel ekonomik gériinimin duragan seyretmesi.

6.5. EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlan Birligi'nin yayinladidi

Uluslararasi Dederleme Standartlar hitkiimleri esas alinmak suretiyle konu taginmazla ayni

veya karsilastinlabilir (benzer) varlklar segilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Ofis Emsalleri;

1.

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni proje biinyesinde blinyesinde 14. normal katta
konumlu, 78 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen ofis/daire 6.750.000,-TL (86.538, -
TL/m2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0536 935 80 37)

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni proje binyesinde bilinyesinde 15. normal katta
konumlu, 103 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen ofis/daire 8.850.000,-TL
(85.922,-TL/m?2) bedelle satilhktir. (Emlakgi: 0554 311 19 88)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni proje blinyesinde blinyesinde 2. normal katta
konumlu, 103 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen ofis/daire 9.000.000,-TL
(87.378,-TL/m2) bedelle satiliktir. Ayrica tasinmazin aylik 31.000,-TL bedelle kiralik
oldugu 6grenilmistir. (Emlakgi: 0506 882 49 16)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni proje blinyesinde blinyesinde 9. normal katta
konumlu, 103 m2 kullanim alanl olarak beyan edilen ofis 10.000.000,-TL (97.087,-
TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0544 178 89 25)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede Nef22 Projesi blinyesinde biinyesinde

8. normal katta konumlu, 170 m?2 kullanim alanli olarak beyan edilen ofis/daire
13.400.000,-TL (78.823,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0539 375 17 40)
Bolgede Konumlu Olan Kiralik Ofis Emsalleri;

6.

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni proje blinyesinde bilinyesinde 8. normal katta
konumlu, 75 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen ofis/daire ayhk 22.000,-TL
(293,33-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0507 863 73 78)
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Dederleme konusu tasinmazlarla ayni proje binyesinde biinyesinde 13. normal katta
konumlu, 77 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen ofis/daire ayhk 22.000,-TL
(285,71-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0532 177 86 70)

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni proje blinyesinde blinyesinde 3. normal katta
konumlu, 85 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen ofis/daire ayhk 22.500,-TL
(265,70-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0544 426 40 55)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bodlgede Nivo Atakdy Projesi blinyesinde
blinyesinde 10. normal katta konumlu, 99 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen ofis
ayhk 22.000,-TL (222,22-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0532 288 33 61)

Bolgede Konumlu Olan Satilik Diikkan Emsalleri;

10.

11.

12.

13.

14.

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Selenium Projesi biinyesinde 254 m2
kullanim alanli beyan edilen diikkan 17.500.000,-TL (m2: 68.897,-TL) bedelle satiliktir.
(Emlakgi: 0533 150 48 97)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bdlgede Selenium Projesi binyesinde konumlu
405 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan 22.575.000,-TL (m2: 55.740,-TL)
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0532 522 52 46)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Nef22 Projesi biinyesinde konumlu 107
m2 kullanim alanli olarak beyan edilen dikkan 8.750.000,-TL (m2: 81.775,-TL) bedelle
satiliktir. Ayrica tasinmazin 33.000,-TL bedelle kiralik oldugu 6grenilmistir. (Emlakgi:
0530 775 83 34)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede Nef22 Projesi blinyesinde konumlu 125
m2 kullanim alanl olarak beyan edilen dikkan 15.000.000,-TL (m?2: 120.000,-TL)
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0532 221 77 40)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Route Istanbul Projesi biinyesinde
konumlu 105 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan 11.400.000,-TL (m2:
108.571,-TL) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0531 101 46 76)

Bolgede Konumlu Olan Kiralik Diikkan Emsalleri;

15.

16.

17.

18.

Degderleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Route Istanbul’da 155 m2 alanli beyan
edilen diikkan 60.000,-TL/ay (m2: 387,09-TL) bedelle kiraliktir. (0531 101 46 76)
Dederleme konusu tasinmazla bolgede Nef22 Projesi biinyesinde konumlu 82 m?2
kullanim alanh olarak beyan edilen diikkan ayhk 25.000,-TL (m?2: 304,87-TL) bedelle
kirahktir. (Emlakci: 0530 775 83 34)

Dederleme konusu tasinmazla bolgede Nef22 Projesi binyesinde konumlu 76 m?2
kullanim alanh olarak beyan edilen diikkan ayhk 25.000,-TL (m?2: 328,94-TL) bedelle
kirahktir. (Emlakgi: 0530 775 83 34)

Dederleme konusu tasinmazla bolgede Nef22 Projesi bilinyesinde konumlu 166 m?2
kullanim alanh olarak beyan edilen diikkan aylhk 63.000,-TL (m?2: 379,51-TL) bedelle
iraliktir. (Emlakgi: 0530 775 83 34)
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1. GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkulin Pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilir.

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

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari degere donustirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Iindirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri icin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik icin, 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 gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin Pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimistir.

8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTI

8.1. PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

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

karidaki tanimdam hareketle bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikariimis ve

I benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, Pazar dederini etkileyebilecek kriterler
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cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim degderi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blyulklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmuUs; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin Pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer O&zelliklere gb6re karsilastiriimasi ve
uyumlastinimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blyuklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel ozellik gibi kriterler dogrultusunda

degerlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.
8.1.1. SATILIK ve KIRALIK DUKKAN EMSALLER KARSILASTIRMA ANALIZi
Emsal No 10 11 12 13 14
Kullanim Alani (m?) 254 405 107 125 105
istenen Fiyat (TL) 17.500.000 22.575.000 8.750.000 15.000.000 11.400.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 17.325.000 22.349.250 8.662.500 14.700.000 11.172.000
Birim Deger (TL/m?) 68.209 55.183 80.958 117.600 106.400
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 35% 45% 30% 30% 30%
insaat Klitesi Diizeltmesi (%) 10% 10% 10% 10% 10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 45% 55% 40% 40% 40%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 98.903 85.534 113.341 164.640 148.960
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 122.200
SATILIK DUKKAN
Emsal No 15 16 17 18
Kullanim Alani (m?) 155 82 76 166
istenen Fiyat (TL) 60.000 25.000 25.000 63.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 58.200 24.500 24.500 61.110
Birim Deger (TL/m?2) 375 300 320 370
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 15% 25% 25% 15%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 15% 25% 25% 15%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 431 375 400 425
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 407
KiRALIK DUKKAN

Emsal analizi zemin katta yer alan dikkanlar igin yapilmis olup tabloda hesaplanan
birim deger baz birim dederdir. Tasinmazlar konumlari, cepheleri ve kullanim alanlari

dikatte alinarak kendi aralarinda serefiyelendirilmek suretiyle degerleri takdir edilmistir.
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8.1.2. SATILIK ve KiRALIK OFiS EMSALLER KARSILASTIRMA ANALIZi

Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani (m?) 78 103 103 103 170
istenen Fiyat (TL) 6.750.000 | 8.850.000 | 9.000.000 |10.000.000 |13.400.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 6.412.500 | 8.407.500 | 8.550.000 | 9.000.000 |12.730.000
Birim Deger (TL/m?) 82.212 81.626 83.010 87.379 74.882
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% -5% 20%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 40% 40% 40% 40% 35%
Yapilagsma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 40% 40% 40% 35% 55%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 115.095 114.275 116.215 117.960 116.065
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 115.920
SATILIK OFIiS

Emsal No 6 7 8 9

Kullanim Alani (m?) 75 77 85 99

istenen Fiyat (TL) 22.000 | 22.000 | 22.500 | 22.000

Pazarlikh Fiyat (TL) 20.900 20.900 | 20.700 | 20.900

Birim Deger (TL/m?) 280 270 245 210

Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 10% 40%

Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 40% 40% 40% 40%

Yapilagsma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%

Toplam Diizeltme Miktari (%) 40% 40% 50% 80%

Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 390 380 370 380

Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 380

KIRALIK OFiS

8.1.3. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen 6zellikler g6zéntnde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir

edilmis ve kullanim alanlarn ile cgarpilarak pazar ve kira dederleri hesaplanmistir.

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin farkh katlarda yer almasi, kullanim alanlarinin farkli

olmasi,

cepheleri

ve projede planlanan dider hususlar dikkate alinarak ayrn

ayri

serefiyelendirilmek sureti ile belirlenen m2 birim dederleri ile yuvarlatiimis blok bazinda

toplam dederleri asadidaki tabloda gdsterilmis ve bagimsiz bolim bazinda birim dederler

bu serefiye farklar dikkate alinarak tayin edilmis olan listeler ise eklerde sunulmustur.

... | BAZm? | BAZm? m? 2 oini ;

NITELIGI BiRiM | BiRIM . girRim | ™ BIRIM BRUT TAKDIR TAKDIR

BLOK| _._. | BB / . SEREFIYE KiRA OLUNAN

GIRIS SATIS KiRA SATIS . . | ALAN| OLUNAN )
NO NO | KONUT . > . . | KATSAYISI . . | DEGERI ) o AYLIK KiRA
iciN TiPi DEGERi | DEGERI DEGERI () (m?) | DEGERI (TL) DEGERI (TL)

(TL) (TL) (TL)
1 1 | Diikkan | 122.200 | 407 1,00 122.200 | 407,00 | 194 23.705.000 79.000
1 4 | Dikkan | 122.200 | 407 0,56 68.460 | 228,00 | 906 62.025.000 206.500
5 | Dukkan | 122.200 | 407 0,87 105.920 | 352,00 | 217 22.985.000 76.500
6 | Dukkan | 122.200 | 407 1,20 146.640 | 490,00 51 7.480.000 25.000
2 7 Ofis | 115.920 | 380 1,00 115.920 | 380,00 | 219 25.385.000 83.000
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2 A 8 Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 190 22.025.000 72.000
2 A Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 234 27.125.000 89.000
2 A 10 Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 192 22.255.000 73.000
2 A 31 Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 264 30.605.000 100.500
2 A 32 Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 190 22.025.000 72.000
2 A 33 Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 234 27.125.000 89.000
2 A 34 Ofis 115.920 380 1,00 115.920 | 380,00 192 22.255.000 73.000
2 B 1 | Dikkan | 122.200 407 0,56 68.460 228,00 983 67.295.000 224.000
2 B 2 | Dikkan | 122.200 407 1,00 122.200 | 407,00 208 25.420.000 84.500
2 B 3 | Dikkan | 122.200 407 1,00 122.200 | 407,00 295 36.050.000 120.000
2 B 6 | Dukkan | 122.200 407 0,67 81.440 270,00 215 17.510.000 58.000
2 B 7 | Dikkan | 122.200 407 0,87 105.920 | 353,00 527 55.820.000 186.000

TOPLAM | 5.311 | 517.090.000| 1.711.000

8.2. GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donusturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlk
tarafindan vyaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

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

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yoéntemi INA ydnteminde, tahmini nakit akislar
degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginkl dederiyle
sonuclanmaktadir. Uzun édmiirlii veya sonsuz émiirlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varligin kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin sliresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yoéntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazh dedgerleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkuliin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkuliin belli
bir stre icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buglinkii dederini hesaplayan
ybntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirimci agisindan, gelir Gireten
milkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde

edebilmek igin, karsilastinlabilir miulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi

. Daha sonra dederlemeci konu miulkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
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yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer milklerde ayni dliizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa dederidir.

Gelir getiren miulk genellikle bir yatirirm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkian sadladigi yillik net faaliyet geliri ile,

dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapitalizasyon Orani = Yilik Net Gelir / Gayrimenkuliin Pazar Degeri'dir.

Ofisler icin kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

Diikkanlar igin Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

EMSAL AELE'EE{?A YIIISLEIEEFI{TA PAZARLIKLI SATIS | KAPITALIZASYON
(Tl () DEGERI (TL) ORANI
Emsal 3 30.000 360.000 9.000.000 0,04
Ofis icin dikkate alinacak olan ortalama kapitalizasyon orani

EMSAL

AYLIK KIRA
DEGERI
(TL)

YILLIK KiRA
DEGERI
(TL)

PAZARLIKLI SATIS
DEGERI (TL)

KAPITALIZASYON
ORANI

Emsal 12

33.000

396.000

8.750.000

0,045

Diikkan i¢in dikkate alinacak olan ortalama kapitalizasyon orani

8.3. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, gelir yaklasimi yodntemi ile hareketle rapora konu

tasinmazlarin, blok, kat, kullanim alani dikkate alinarak, konut ve ticari fonksiyonuna sahip
tasinmazlarin blok ve bagimsiz bolim bazida arsa pay! dahil satis degerleri kapitalizasypn
yontemi ile hesaplanmis olup bagimsiz bolim bazinda listeler eklerde sunulmus, 6zet tablo
ise asagidaki gibi olusturulmustur. Ozet tabloda yer alan blok ortalama kapitalizasyn orani

bloktaki tim bagdimsiz bélimlerin kaitalizasyon yontemi ile bulunan degerlerinin yillik kira

dederleri

ile oranindan hareketle vyazilmis olup kapitalizasyon oranlari

hesaplandigi gibi her bir fonksiyon igin farkh farkh kullaniimistir.

yukarida

. .. | KAP. AYLIK KiRA YILLIKKIRA | PAZAR DEGERI
BLOKNO | GIRIS| BBNO | NITELIGI | op,ni | BEDEL (TL/AY) | BEDELI (TL/YIL) (TL)

1 B 1 Diikkan | 0,045 79.000 948.000 21.065.000
1 B 4 Diikkan | 0,045 206.500 2.478.000 55.065.000
1 B 5 Diikkan | 0,045 76.500 918.000 20.400.000
1 B 6 Diikkan | 0,045 25.000 300.000 6.665.000
2 A 7 Ofis 0,040 83.000 996.000 24.900.000
2 A 8 Ofis 0,040 72.000 864.000 21.600.000

A 9 Ofis 0,040 89.000 1.068.000 26.700.000

A 10 Ofis 0,040 73.000 876.000 21.900.000
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2 A 31 Ofis 0,040 100.500 1.206.000 30.150.000
2 A 32 Ofis 0,040 72.000 864.000 21.600.000
2 A 33 Ofis 0,040 89.000 1.068.000 26.700.000
2 A 34 Ofis 0,040 73.000 876.000 21.900.000
2 B 1 Dukkan 0,045 224.000 2.688.000 59.735.000
2 B 2 Dukkan 0,045 84.500 1.014.000 22.535.000
2 B 3 Diikkan 0,045 120.000 1.440.000 32.000.000
2 B 6 Diikkan 0,045 58.000 696.000 15.465.000
2 B 7 Dukkan 0,045 186.000 2.232.000 49.600.000

TOPLAM 1.711.000 20.532.000 477.980.000

8.4. 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 icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Ozetle bu yéntemde tasinmazlarin arsa ve (zerindeki insai yatirnmlar olmak tzere 2
bilesen dikkate alinarak deder tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmazlar bagimsiz

boélim niteliginde oldugundan bu yéntemin kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.5. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 517.090.000
Gelir Yaklasimi 477.980.000

Uyumlastirilmis Deger 517.090.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varhida iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Segim
slirecinde asgari olarak asadidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme goérevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve

varsayilan kullanim(lar)i,

olasi dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin glcla ve zayif yénleri,

invest 29
2023/2107



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

(c) her bir yéntemin varlidin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yéntemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken givenilir 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 yliksek seviyede
itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin
birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin
gesitli yaklasim ve ydntemleri kullanmayi da g6z éntinde bulundurmasi gerekli gérilmekte
olup, 6zellikle tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali
veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir.
Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yéntemlere dayal
deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” Denilmektedir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi ile

bulunan dederin alinmasi uygun gortlmaustir.

8.5.1. BOS ARAZI VE GELiSTiRILMi$ PROJE DEGERI ANALiZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.5.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.5.3. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazlarin misterek veya bélinmis kisimlar bulunmamaktadir.

8.5.4. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

8.5.5. KiRA DEGER ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Pazar yaklasimi ile tasinmazlarin toplam aylik kira dederi 1.711.000 TL yillik toplam
dgeri ise 20.532.000 TL olarak hesap ve takdir edilmistir.
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9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UC YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son Ug
yil igerisinde SPK Mevzuati kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporlarn
asadidaki gibidir.

Rabor Takdir Edilen Sorumlu Sorumlu
por Rapor No KDV Harig Uzman Degerleme | Degerleme
Tarihi .
Deger (TL) Uzmani Uzmani
. Muhammed
Orcun Anil Halil Sertag
15.08.2022 | 2022/2852 | 317.750.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
. Muhammed
Orcun Anil Halil Sertag
05.01.2023 | 2022/5320 | 340.550.000 TOMER GUNDOGDU ytjlitsaéi

10.BOLUM NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen 17 adet badimsiz bélimin yerinde yapilan
incelemesinde yer aldiklari projenin lokasyonuna, tasinmazlarin site ve blok blinyesindeki

konumlarina, insai kalitelerine, mimari o&zelliklerine ve c¢evrede vyapilan piyasa

arastirmalarina gére gunumuiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen toplam dedgeri
asadidaki tabloda sunulmustur.

62 ADA 48 PARSEL UZERINDE YER ALAN
17 ADET BAGIMSIZ BOLUM ICiN TAKDiR EDiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 517.090.000,-TL

ve kullanim olanaklari
“SATILABILIR”

Bulunduklari bdélge, konumlari, ulasimi gbéz oOnlnde

bulundurularak, dederleme konusu tasinmazlarin nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

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

Bu rapor Tirkiye Degerleme Uzmanlarn Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukiUmlerine goére
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 14 Eylil 2023 (ilk Rapor Tarihi: 07 Temmuz 2023)

(Ekspertiz tarihi: 04 Temmuz 2023)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.
e-imzalidir.

e-imzahlidir. e-imzahldir.

M. Mustafa YUKSEL
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No:401651)

Orgun Anil TUMER
Degerleme Uzmani
(Lisans No: 409714)

Halil Sertag GUNDOGDU
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 401865)
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