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Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklarn

Raporun Konusu

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

: Koray Gayrimenkul Yatirnnm Ortakligi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
: 15.11.2021 tarih ve 003 kayit no‘lu

:21.12.2021

1 27.12.2021

: 4 is gund

: 2021/KORAYGYO/003

: Tam miulkiyet

: Bu rapor; Koray Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi
A.S.'nin talebine istinaden asadida adresi belirtilen
tasinmazin Tiark Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine ydnelik hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi
Tapu Bilgileri Ozeti
Sahibi

Yiuizolcumii

Mevcut Kullanim

Tapu Incelemesi

imar Durumu

: Gokturk Mahallesi, 200 ada, 1 no’lu parsel,
Eyupsultan / ISTANBUL

: Istanbul ili, Eylpsultan ilcesi, Goktiirk Mahallesi,
200 ada, 4.486,73 m? vyluzolgimla “Arsa”
niteligindeki 1 no’lu parsel

: Koray Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.
© 4.486,73 m?

: Parsel (zerinde; Istanbul-Istanbul Sitesi insa
edilirken yapilmis 2 katli 1 adet konteyner ve tek
kath 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalar
bulunmaktadir.

: Tasinmaz Uzerinde takyidat bulunmamaktadir.

: 28.01.2015 tarihli  1/1000 olgekli  Gokturk
Yerlesiminin Bir Kismina Ait Uygulama Imar
Plan‘inda ve 23.11.2016 tarihli 1/1000 o6lgekli plan
tadilatinda “Konut Alani” lejandina ve “Hmaks: 5
kat ve Emsal: 1,1” yapilasma hakkina sahiptir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGER (KDV HARIi(C)

KDV Harig KDV Dahil

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Ugur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)

Sorumlu Degerleme Uzmani Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Raporun Tarihi ve Numarasi

Raporu Hazirlayanlarin Ad ve
Soyadlari, Sorumlu Degerleme
Uzmaninin Adi ve Soyadi

Degerleme Tarihi

Dayanak Soézlesmesinin Tarih ve
Numarasi

Raporun, Tebligin 1. Maddesi
Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Ayni
Kurulus Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde de Degerlemesi Yapilmissa
Son Ug Degerlemeye Iliskin Bilgiler

Bu dederleme raporu, Koray Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S. igin sirketimiz
tarafindan 27.12.2021 tarihinde,
2021/KORAYGYO/003 rapor numarasi ile
hazirlanmistir.

Ugur AVCI - SPK Lisans No: 402175
(Sorumlu Degerleme Uzmani)

Nurettin KULAK - SPK Lisans No: 401814
(Sorumlu Dederleme Uzmani)

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin
dederleme uzmanlan 21.12.2021 tarihinde
calismalara baslamis ve 27.12.2021 tarihi
itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu strede
gayrimenkul mabhallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis calismasi
yapilmistir.

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Koray
Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yukimlaltklerini belirleyen
003 no'lu ve 15.11.2021 tarihli dayanak
sozlesmesi hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
62.3 sayili “"Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Dederleme
Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylll "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Teblig”
dodrultusunda Sermaye Piyasasli Kurulu
Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili  karan ile Uluslararasi
Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda

hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun III-62.3 sayih tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda

hazirlanmistir.

Tasinmaz
tarafindan
bulunmamaktadir.

icin daha ©Once sirketimiz
hazirlanmis rapor
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Klglkbakkalkéy Mahallesi, Sevda Sokak, No: 1, Seven
Tower, Kat: 5, Ofis: 4, Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 784 41 10

FAKS NO : +90 (216) 784 41 20

KURULUS TARIHI : 13 Agustos 2014

ODENMiS SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SicCiL NO : 934372

SPK LISANS TARIHI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye

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

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

faydalarin dederlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmigstir.
FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat cergevesinde her tlrli resmi ve

6zel, gercek ve tuzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
dederlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yodnelik
tim raporlar dizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda goéris raporu vermektir.

2.2, MUSTERIYI TANITICI BILGILER
SIRKETIN UNVANI : Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Levent Mahallesi, Cémert Sokak, Yapi Kredi Plaza,
B Blok, No:1B, Kat 10, Ofis: 26
Besiktas/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 380 16 80

TESCIL TARIHI : 24 Aralik 1996

ODENMIS SERMAYESI : 40.000.000,-TL

HALKA AGIKLIK ORANI : % 44,56

FAALIYET KONUSU : Gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule

dayali haklar, sermaye piyasasl araglari ve Sermaye
Piyasasl Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan
olusan portfdyl isletmek ve Sirket Esas Sdzlesmesinde
aciklanan diger faaliyetler.

2.3. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR

VE ISIN KAPSAMI

Bu rapor, Koray Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S.’nin talebine istinaden dederlemeye
konu gayrimenkulln Tark Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikUmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’un Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile uygun gérilen Uluslararasi
Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
I11-62.3 sayih tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Is bu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacla
kullanilamaz. Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlalagin, 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 dedgerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

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

e Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

e Gayrimenkulln satisi icin makul bir stire taninmistir.

« Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkuliin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlar Uzerinden gergeklestirilmektedir.

e Gayrimenkullin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
6zguddar.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

e Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

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

e Dederleme konusunu olusturan mudlkle ilgili olarak giincel veya gelecede dénik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ybne veya oOnceden saptanmis sonuglarin geligtirilmesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

¢ Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

¢ Raporlama asamasinda goérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miulk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gorev
alanlarin dedgerlemesi yapilan mulkin yeri ve tlri konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

e Raporumuz Sermaye Piyasasl Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukamliligu ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA ILISKIN BILGILER

4.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYITLARI, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA VB.
DOKUMANLARI HAKKINDA BIiLGILERI
4.1.1. MULKIYET DURUMU

Sahibi : | Koray Gayrimenkul Yatirirm Ortakhg A.S.
ili : | Istanbul
ilgesi : | Eylpsultan
Mahallesi : | Goktirk
Pafta No A

Ada No : | 200

Parsel No i1
Yiizolgiimii 1 4.486,73 m?
Niteligi : | Arsa

Hisse Payi : | Tamami
Yevmiye No 1| 27734

Cilt No 133

Sayfa No : | 3255

Tapu Tarihi :01.10.2021

4.1.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

08.12.2021 tarihi itibariyle WEB Tapu Portal Sistemi’nden temin edilen “Tasinmaza Ait
Tapu Kaydi” belgesine goére rapor konusu tasinmaz lzerinde herhangi bir ipotek, haciz veya
kisitlayici serhe rastlanilmamistir.
4.1.3. KADASTRO INCELEMESI

Dederlemeye konu tasinmazin kadastral siniri, alan ve konum tespiti Eylipsultan Kadastro
Mudurliga’nde bulunan paftalar Gzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel
sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
4.1.4. GAYRIMENKULUN IMAR PLANI BILGILERI

T.C. Eylipsultan Belediye Baskanhigi Imar ve Sehircilik Madiurli§i’nden temin edilen
15.12.2021 tarih ve E-30804787-115.02.01-47988 sayili Imar Durum vyazisina gére
degerlemeye konu parsel 28.01.2015 tarihli 1/1000 6lgekli Goktlrk Yerlesiminin Bir Kismina Ait
Uygulama Imar Plan’inda ve 23.11.2016 tarihli 1/1000 élgekli plan tadilatinda “Konut Alani”
icerisinde kalmaktadir.

Plan notlarina gore yapilasma sartlari asagidaki gibidir;

o Insaat nizami: Ayrik nizam

¢ Hmaks: 5 kat

e Emsal (E): 1,10

¢ Cekme mesafeleri: 6n bahce: 5 m., yan ve arka bahge: 3 m.

Not: Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve cati katlar ve kapali cikmalar dahil kullanilabilen
bitin katlarin isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.1.5. GAYRIMENKULUN PROJE, RUHSAT, SEMA VB. DOKUMANLARI HAKKINDA
BILGILER

Degerlemeye konu gayrimenkul (izerinde; Istanbul-istanbul Sitesi insa edilirken yapilmis
2 kath 1 adet konteyner ve tek katli 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalari bulunmakta
olup, Eyupsultan Belediyesi Imar arsivinde tasinmazlara ait herhangi bir evrak (mimari projesi
yapli ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen islak imzali beyannamede; Istanbul-istanbul
Sitesi 3. faz insaatinin baslamasi durumun ise bu vyapilardaki esyalarin yeni santiye
binalarina tasinacagi ve so6z konusu yapilarin bosaltilarak vyikilacagi taahhit edilmektedir.
Bu sebeple yapilar dederlemede dikkate alinmamistir.

4.2. GAYRIMENKUL ILE 1iILGiLi HERHANGI BiR TAKYIDAT VEYA
DEVREDILMESINE iLiSKIN BIR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BILGI
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde; tasinmazin lizerinde devrine

ve dederine olumsuz etki edecek herhangi bir herhangi bir ipotek, haciz veya kisitlayicl serh
bulunmamaktadir.

4.3. GAYRIMENKUL 1ILE 1ILGILI VARSA, SON UC VYILLIK DONEMDE
GERCEKLESEN ALIM-SATIM ISLEMLERINE VE GAYRIMENKULUN HUKUKI
DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLERE (IMAR PLANINDA
MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER, KAMULASTIRMA ISLEMLERiI VB.)
ILISKIN BILGI

4.3.1. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkulin kadastral

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmemistir.

4.3.2. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullin mulkiyet

durumunda asagidaki degisikligin bulundugu belirlenmistir.

o Dederlemeye konu gayrimenkulliin miulkiyeti Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim
Ortakhdi A.S. adina kayith iken; 01.10.2021 tarih ve 27734 yevmiye no ile tlzel
kisilerin unvan degisikligi ile Koray Gayrimenkul ve Yatirim A.S. adina tescil edilmistir.
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4.3.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yilik donemde dedgerlemeye konu gayrimenkulin imar

durumunda bir degisiklik bulunmamaktadir.

4.3.4. GAYRIMENKULUN HUKUKI DURUMUNA iLiSKiIN BILGI
Tasinmazin hukuki durumu ile ilgili herhangi bir kisitliik s6z konusu degildir.

4.4. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN IMAR DURUMUNA IiLISKiIN
BILGILER
Tasinmazin konumlandigi boélge; 28.01.2015 tarihli 1/1000 olgekli Goktirk Yerlesiminin

Bir Kismina Ait Uygulama Imar Plan’inda ve 23.11.2016 tarihli 1/1000 &lcekli plan tadilati

kapsaminda kalmakta olup bélge “Konut Alani”, “Ticaret+Konut Alani” ve Ticaret Alan1” olarak

belirlenmis ve gelismenin bu yénde tamamlanmasi planlanmistir.

4.5. GAYRIMENKUL iCiN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI,
RISKLI YAPI TESPITI VB. DURUMLARA DAIR AGIKLAMALAR
Dederleme konusu tasinmaz arsa niteliginde olup tasinmazla alakali dederleme tarihi

itibariyle herhangi bir durdurma karari, yikim karari ve riskli yapi tespiti bulunmamaktadir.

4.6. GAYRIMENKULE ILISKIN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE
(GAYRIMENKUL SATIS VAADiI SOZLESMELERI, KAT KARSILIGI INSAAT
SOZLESMELERI VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELERI VB.) ILISKIN
BILGILER
Dederleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir gayrimenkul satis vaadi

sozlesmesi, kat karsiligi insaat st6zlesmesi ve hasilat paylasimi soézlesmesi tarafimiza ibraz

edilmemistir.

4.7. GAYRIMENKUL VE GAYRIMENKUL PROJELERI IGCIN ALINMIS YAPI
RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI KULLANMA IZINLERINE
ILISKIN BILGILER ILE ILGILI MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLI
TUM IZINLERIN ALINIP ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLILiGI OLAN
BELGELERIN TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BILGI
Degerlemeye konu gayrimenkul lizerinde; Istanbul-istanbul Sitesi insa edilirken yapilmis

2 kath 1 adet konteyner ve tek kath 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalari bulunmakta

olup, Eylipsultan Belediyesi Imar arsivinde tasinmazlara ait herhangi bir evrak (mimari projesi

yapli ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (I1I-48.1) “Yatirim faaliyetleri
ve yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” basliklh 22. maddesinin 1. fikrasinin (b) bendinde;
“Portfoylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina ya da
baska kisilerle birlikte ortakhda ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo,
fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin 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 Kanunu’nun gegici 16nc maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis
olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.”, (r) bendinde ise; “Ortakhgdin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller tGzerinde metruk halde veya ekonomik édmrind tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu katiginun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtilmis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gériinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit
ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu vyapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde
gayrimenkulliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi
halinde (b) bendi hikmi{ aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféyline dahil
edilebilir.” yazmaktadir.
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Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen islak imzali beyannamede; Istanbul-istanbul
Sitesi 3. faz insaatinin baslamasi durumun ise bu vyapilardaki esyalarin yeni santiye
binalarina tasinacagi ve sb6z konusu yapilarin bosaltilarak vyikilacagi taahhit edilmektedir.
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin (I1I-48.1) “Yatirnm faaliyetleri ve
yatirnm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. maddesinin 1. fikrasinin (r) bendinde
belirtilen hallerden; gayrimenkullerin metruk halde olmasi ve herhangi bir gelir getirmemesi
durumlar bulunmaktadir. Ayrica gayrimenkulin tapudaki niteligi arsadir. Bu sebeplerden dolay!i
yapilar dederlemede dikkate alinmamistir.

4.8. DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER iLE iLGiLI OLARAK, 29/06/2001
TARIH VE 4708 SAYILI YAPI DENETIMI HAKKINDA KANUN UYARINCA
DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TICARET UNVANI, ADRESI
VB.) VE DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE ILGiLi OLARAK
GERCEKLESTIRDiGI DENETIMLER HAKKINDA BiLGi
Dederlemeye konu gayrimenkul ({zerinde bulunan vyapilarin; bosaltilarak vyikilacadi

taahhiit edilmekte olup, s6z konusu yapilar gecici oldugundan; vyapi denetim iliskisi

bulunmamaktadir.

4.9. PROJEYE ILISKIN DETAYLI BILGI VE PLANLARIN VE SOZ KONUSU
DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE iLiSKIN OLDUGUNA VE FARKLI
BiR PROJENIN UYGULANMASI DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN
FARKLI OLABILECEGINE iLISKIN ACIKLAMA
Bu dederleme raporu, belirli bir proje degerleme galismasi igin hazilanmamistir.

4.10. GAYRIMENKULUN ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI
Dederlemeye konu gayrimenkul (zerinde bulunan vyapilarin; bosaltilarak vyikilacagi

taahhit edilmekte olup, s6z konusu yapilar gecici oldugundan; enerji verimlilik sertifikasi

bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULUN FIzZiKi OZELLIKLERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENiIN ANALizi VE KULLANILAN

VERILER

Degderlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Eylipsultan ilcesi, Géktiirk Mahallesi, 200 ada,
1 no’lu parseldir.

Tasinmaza ulasim; Hasdal - Kemerburgaz Yassioren Yolu lzerinden saglanabilmektedir.
Tasinmaz; Hasdal - Kemerburgaz Yassiéren Yolu'nu Goktirk Merkez Mahallesi istikameti takip
edilerek ulasilan sag tarafta konumlu Hasdal Yassioren Otoyolu’nun Goéktlrk girisinden sola
dénilerek ulasilan istanbul Caddesi tizerindeki Kumlu Gegit Sokak (izerinde gidis istikametine
gore sol tarafta konumludur.

Yakin cevrede; Riverside Goktiirk Sitesi, Istanbul Bis Villalar Sitesi, Fantasia Residence
Sitesi, zemin katlarn dikkan veya konut, normal katlar konut olarak insa edilmis konut siteleri,
bos parseller ve orman arazileri bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulasim rahathdi, imar durumu, misteri celbi ve Istanbul Caddesi’ne yakin
konumda olmasi tasinmazin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Tasinmaz, Eylpsultan Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis
altyapiya sahiptir.
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5.2. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNIK VE INSAAT OZELLIKLERI

5.2.1. PARSELIN FizIKi OZELLIKLERI

e Yilzolgimi 4.486,73 m?2/dir.

e Diuzensiz gokgen seklinde bir geometrik yapiya sahiptir.

e Mevcutta dederlemeye konu tasinmaz Uzerinde Istanbul-istanbul Sitesi insa edilirken
yapilmis 2 kath konteyner ve 6 adet tek katlh depo olarak kullanilan santiye binalar
bulunmaktadir. Konteyner zemin ve normal katli olup, her kati yaklasik 230 m? olmak Uzere
toplamda 460 m? kapali alanlidir. Konteyner; ofis olarak kullanilmaktadir. Parsel (zerinde
ayrica 6 adet tek kath depo bulunmaktadir. Depolar yaklasik 200 m?, 220 m?, 235 m?,
240 m?, 250 m? ve 260 m? alanli olmak Uzere toplamda 1.405 m? kapali alanlidir. Depolar
bos olup, bakimsiz durumdadir.

e Parselin bulundugu bolge az egimli bir topografik yapidadir.

e Parselin sinirlari kismen demir direklere bagl fens teli git ile belirlenmistir.

e Parselin Uzeri ham toprak lzeri ¢cim kaphdir.

e Bolgede altyapr tamdir.

5.3. DEGERLEME iSLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKiLEYEN VEYA SINIRLAYAN

FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

5.4. VARSA, MEVCUT YAPIYLA VEYA INSAATI DEVAM EDEN PROJEYLE ILGILI
TESPIT EDILEN RUHSATA AYKIRI DURUMLARA ILISKIN BILGILER
Dederlemeye konu gayrimenkul izerinde; Istanbul-Istanbul Sitesi insa edilirken yapilmis

2 kath 1 adet konteyner ve tek katli 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalari bulunmakta

olup, Eylpsultan Belediyesi Imar arsivinde tasinmazlara ait herhangi bir evrak (mimari projesi

yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen islak imzali beyannamede; Istanbul-Istanbul
Sitesi 3. faz insaatinin baslamasi durumun ise bu vyapilardaki esyalarin yeni santiye
binalarina tasinacagi ve sb6z konusu yapilarin bosaltilarak yikilacagl taahhtt edilmektedir.
Bu sebeple yapilar dederlemede dikkate alinmamistir.
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5.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA YAPILAN DEGISIKLIiKLERIN 3194 SAYILI
IMAR KANUNU'NUN 21’INCI MADDESI KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT
ALINMASINI GEREKTiRiR DEGISIKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BiLGI
Degerlemeye konu gayrimenkul izerinde; Istanbul-Istanbul Sitesi insa edilirken yapilmis

2 kath 1 adet konteyner ve tek katli 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalari bulunmakta

olup, Eylipsultan Belediyesi Imar arsivinde tasinmazlara ait herhangi bir evrak (mimari projesi

yapli ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen islak imzali beyannamede; Istanbul-istanbul
Sitesi 3. faz insaatinin baslamasi durumun ise bu yapilardaki esyalarin yeni santiye
binalarina tasinacagi ve s6z konusu yapilarin bosaltilarak yikilacagi taahhit edilmektedir.
Bu sebeple yapilar degerlemede dikkate alinmamistir. Binalar yikilacagindan ve dederlemede
dikkate alinmadi§indan; imar Kanunu’nun 21’inci maddesi kapsami disindadir.

5.6. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARiHiI ITIBARIYLE HANGI AMACLA
KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAziI IS UzERINDE
HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN
HANGI AMACLA KULLANILDIGI HAKKINDA BiLGI
Mevcutta dederlemeye konu tasinmaz lzerinde Istanbul-Istanbul Sitesi insa edilirken

yapilmis 2 kathh konteyner ve 6 adet tek kath depo olarak kullanilan santiye binalar

bulunmaktadir. Konteyner; ofis olarak kullaniimakta olup, depolar bos ve bakimsiz durumdadir.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

2021 Gglncl ceyrekte dinya genelinde COVID-19 salgini delta varyantli vakalarla dalgali
bir seyir izlerken, asilamanin hizina ve kisitlamalarin boyutuna gére Ulkeden ullkeye ayrisma
yasanmistir. Ulkeler arasindaki salgin kaynakl ayrisma ekonomik performansa da yansirken,
tedarik zincirinde sliren aksamalar kisa vadede asadi yonli riskleri beslemektedir. Bu nedenle
dinya ekonomisinde ddnemsel ve ilimli bir yavaslama goérilmektedir. Orta vadede ise,
asllamanin devam etmesi sayesinde ekonomik aktivite Gzerindeki yavaslatici etkilerin sinirh
kalmasi beklenirken, kiresel gériinim acisindan salgin yénetiminin énemi sirmektedir.

Tirkiye’de asilama devam ederken, COVID-19 vaka sayilar yiiksek seyretmistir. Ikinci
ceyrek blyume verileri i¢ talepteki yavaslamanin sinirh kalmasi ve yurtdisi talebin gtcinu
korumasi ile gugli bir performansa isaret etmistir. 2021 yili ikinci geyrekte takvim ve mevsim
etkilerinden arindinlmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki déneme gbére %0,9
blyilrken, takvim etkisinden arindiriimis yilhik biylime hizi %21,9, arindirlmamis verilerde
%21,7 olarak gergeklesmistir. Dolar bazinda doért ceyreklik toplam GSYH ise 2021 ilk
ceyrekteki 729,2 milyar dolardan 765,1 milyar dolara yuUkselmistir. Harcamalar tarafinda
blylimeye en ylksek katki 6zel sektdr tiiketiminden gelirken, finans disindaki faaliyet kollarinin
tamaminda yillik olarak blylime kaydedilmistir.

2021 Uglncu geyrede iliskin oncl veriler ekonomideki yavaslamanin sinirl olduguna
isaret etmektedirler. Sanayi Uretimi Temmuz ayinda %3,4 daraldiktan sonra Adustos ayinda
%1,3 bluyumdustir. Ayni dénemde perakende satislarda sirasiyla %1,2 ve %0,3 oraninda
disisler yasanmistir. Ote yandan, ciro endeksleri Temmuz’da %1,5 daralirken, Adustos ayinda
%4,0 artmistir. Bu edilimlerle uyumlu olarak isglici piyasasinda karisik bir seyir ortaya
citkmistir. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gére 2021 ikinci ¢ceyrek sonunda %?10,7 olan
genel issizlik orani %12,1'e ciktiktan sonra yatay kalmistir. Genis taniml issizlik gdéstergeleri
Temmuz'daki ylkselisin ardindan Adustos'ta yeniden gerilemistir. Bununla birlikte, imalat
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sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI), kapasite kullanim orani, given endeksleri ve
bankacilik sektéri kredi hacmi Eyldl ayr ve Ekim ayi ilk yan sonuclari, i¢ talepteki zayiflamanin
sinirh kaldigini, dis talebin ekonomik aktiviteyi desteklemeye devam ettigini teyit etmistir.

2021 Gglincl geyrekte kiresel emtia fiyatlarinin tetikledigi birikimli maliyetlerle ve gida
fiyatlarindaki yliksek artislarla enflasyon ylkselmeye devam etmistir. 2021 Haziran'da %17,5
olan genel tiiketici fiyatlan endeksi (TUFE) yillik enflasyonu kademeli olarak yiikselisle Eyll
ayinda %19,6’ya cikmistir. Ayni dénemde cekirdek enflasyon géstergelerinde karisik bir seyir
gozlenmektedir. Yillik gekirdek enflasyon (C endeks) Haziran ayindaki 517,5ten Temmuz ve
Adustos'ta sirasiyla %17,2 ve %16,8’e geriledikten sonra Eylil’'de %17,0 dederini almistir.
2021 Haziran'da %42,9 olan genel yurtici Uretici fiyatlar endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu
Temmuz'da %44,9’a, AdJustosta %45,5'e ylkseldikten sonra Eyldl itibanyla %44,0'a geri
cekilmistir. Kiresel enerji fiyatlarindaki seyir yaninda kamu fiyat ayarlamalar, birikimli
maliyetler, déviz kurlarindaki oynaklik ve beklentiler enflasyon goérinimu Uzerindeki yukari
yonli riskleri canh tutmaktadir.

Enflasyon gérinimu Gzerindeki yukarn yonla riskler nedeniyle TCMB Temmuz ve Agustos
aylarinda politika faizini %19,0 seviyesinde sabit tutarken, Eyltl’de 100 baz puanlk indirime
gitmistir. Ayrica TCMB, enflasyondaki ylkseliste gida ve enerji fiyatlarindaki artislarin, tedarik
slireglerindeki aksakliklarin, yoénetilen/yonlendirilen fiyatlardaki artislarin ve acilmaya bagli
talep gelismelerinin etkili oldugunu belirtmistir. Enflasyondaki yikselisin para politikasinin
kontrol alani disindan geldigini dederlendiren TCMB parasal durusun krediler ve ic talep
Uzerindeki yavaslaticl etkilerine dikkat ¢gekmistir. Bununla birlikte TCMB, Ekim ayi toplantisinda
%18,0 olan haftalik repo faizini, beklentilerin 6tesinde 200 baz puan indirerek %16,00'a
disirmistir. Makro ihtiyati politika cercevesinde yapilan glclendirme sayesinde tlketici
kredilerinin de 1limli yonde gelistigini dile getiren TCMB, arz yonli gecici unsurlar kaynakli
olarak politika faizinde yapilan asadi yonlu dizeltme igin yilin kalaninda sinirli bir alan

kaldiginin altini gizmistir.
Not: Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii 2021 - 3. Ceyrek Raporu

6.1.1. GSYH BUYUME ORANI

Turkiye ekonomisi 2021 yilinin ikinci geyredinde gegen yilin ayni dénemine gore %21,7
oraninda blyUmiustir. 2003-2020 déneminde ise Tlrkiye ekonomisinde yillik ortalama %5,2
oraninda blyime kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK Yillik Artiglar

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanlidi Ekonomik Goériinim Ekim 2021 - Son Giincelleme Tarihi: 08.11.2021

13
RAPOR NO: 2021/KORAYGYO/003



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

T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

6.1.2. ENFLASYON

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin yayinlamis oldugu 28 Ekim 2021 tarihli Enflasyon
Raporu’na gore; 2021 yilinin Uglncl geyredinde tliketici enflasyonu ylizde 19,58 ile Temmuz
Enflasyon Raporu’nda sunulan tahmin aralidinin st sinirinin (zerinde, B enflasyonu ise ylizde
18,63 ile tahmin araliginin iginde gerceklesmistir. Bu farklilasmada biyuk 6lglide islenmemis
gida fiyatlarindaki artis egilimi belirleyici olmustur. Yurt icinde iktisadi faaliyet liclincl geyrekte
hem acgilma hem de dis talebin etkisiyle glicli bir goriinim sergilemis; ithalat ve uluslararasi
gida fiyatlarindaki artislarin yani sira tasimacilik maliyetleri, tarimsal kurakhk, tedarik
stirecindeki aksakliklar gibi arz yonli unsurlar da enflasyon goérinimuind olumsuz etkilemistir.
Bu donemde enflasyon beklentileri artarken, yayillim endeksi fiyat artislarinda genele yayilan
bir gériinime isaret etmistir. Yonetilen/yonlendirilen fiyat ayarlamalarinin (elektrik, dogal gaz,
sebeke suyu, ¢ig sit) tuketici enflasyonuna etkisi bir 6nceki ceyrede kiyasla artmistir. Vergi
ayarlamalan (alkolli icecekler ve titiinde YI-UFE artisinin yansitilmamasi, otomobillerde
matrah dlzenlemesi) ve esel mobil uygulamasindan gelen destek ise enflasyonist etkiyi
dengelemistir. Bu gelismelerle tliketici fiyatlarinda mevsimsellikten arindirilmis ceyreklik artis
ylizde 4,65 olmustur. Uretici fiyatlarindaki artislarda dis fiyat baskilari, eneriji fiyat gelismeleri
ve slregelen arz kisitlan ile tasimacilik maliyetleri belirleyici olmaya devam ederken, tiketici
fiyatlan Gzerinde Uretici fiyatlan kaynakli baskilarin etkisi sirmustur.

Tlketici enflasyonunun ikinci ceyrekteki ylizde 17,53 seviyesinden Gclincl geyrekte ylzde
19,58’e ylkselmesinde gida ve enerji 6ne ¢ikan gruplar olmustur. Bu dénemde gida grubunun
yilhk enflasyona katkisi 2,03 puan artisla 6,99 puana ulasirken, enerji grubunun katkisi 0,75
puan yikselisle 2,75 puan olmustur. Uclincli ceyrekte acilma sireciyle beraber hizmet
enflasyonunun katkisi 0,38 puan artisla 4,23 puana ulagsmistir. Bu dénemde, temel mal grubu

ile alkol-titldn ve altin gruplarinin katkisi ise tiketici enflasyonunu sinirlayici yénde olmustur.
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
* [slenmemis gida, enerji, alkollii icecekler ve tiitiin ve altin
disi TUFE.
** Gida ve alkolsuiz icecekler, enerji, alkol-titin ve altin disi
TUFE.
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6.1.3. DOVIZ KURLARI

2020 yilhinin 4. geyredini 7,43 TL ile kapatan Amerikan Dolarn 2021 Kasim ayini 12,96 TL
seviyesinde, 2020 yilinin 4. ceyregini 9,13 TL ile kapatan Euro ise; 2021 Kasim ayini 14,71 TL
seviyesinde kapatmistir.
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Kaynak: TCMB

6.1.4. BEKLENTI VE GUVEN ENDEKSLERI

GYODER Tirkiye Gayrimenkul Sektérd 2021 - 3. Ceyrek Raporu’na goére; beklenti
endeksi gegen senenin ayni donemine goére %7 artis ile 113,4 dederine, gliven endeksi ise
gecen yilin ayni dénemine gore %10 azalis ile 79,60 dederine gelmistir.
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6.1.5. TURKIYE INSAAT SEKTORU VERILERI

Uretim ydntemiyle insaat sektériiniin cari fiyatlarla GSYH’den yillik bazda aldigi pay 2021
2. ceyrek dénem itibariyle %5,5 olmustur. Ayni dénemde insaat sektéri % 31,4, gayrimenkul
faaliyetlerinin blylime orani %12,2 olmustur. GSYH ise, %40,8 artarak 1 trilyon 581 milyar
120 milyon TL olmustur.
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Kaynak: TUIK N N
2021 yil 2. peyrek sonu verisidir ® Sekior Payi (%) mBlyime Hizi (%)

Ceyrek Bazda GSYH Igindeki Pay (%)
12
10 77 91 87 8.3 78 84

8

63 63 6,2 6.4

6 55 47 54 53 52 57

4

2

0

2017 2018 2019 2020 2021
aC1 uC2 uC3 =C4

Kaynak: TUIK
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Kaynak: TUIK

*Bir ancek ylm aym: dénemi ile kiyaslanmas:
“*Gepmis donem rakamiannda gincefieme yapilmgtir
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6.1.6. KONUT SATISLARININ DURUMU

2021 yil Gglinct geyrek konut satislari, bir 6nceki ceyrede goére yaklasik %36,8 oraninda
bir artis gOstererek 396.328 adet olmustur. Gectigimiz yil tGglincl ceyrekte konut kredisi faiz
oranlarinin daha disuk seviyelerde olmasinin da etkisiyle gegen yilin ayni dénemine gore ise
%26,1 gerileme gdzlemlenmistir.

Ilk satislarda toplam satiglarla benzer sekilde bir dnceki ceyrede gdére %36,3 oraninda
artis, gegen yilin ayni déonemine gbre %26,1 oraninda gerileme gergeklesmis ve 119.278 adet
konut ilk defa satilmistir. Ikinci el satislarda da bir énceki ceyrege gére %37,0 oraninda artis,
gecen yilin ayni dénemine goére %26,1 oraninda gerileme goérilmis olup Gglncl ceyrekte
277.050 adet ikinci el konut el degistirmistir. Ilk satislarin toplam satislar icerisindeki orani ise
ikinci geyrekteki %30,2 seviyesinden %30, 1’e gerilemistir.

Konut kredisi faiz oranlar bir dnceki geyrekle benzer diizeylerde olmasina karsin ipotekli
satislarda bir énceki ceyrede gore %36,4 artis gortlmustir. 77.687 adet konut ipotekli olarak
satilirken diger satislar 318.647 adet olarak gergeklesmistir. Gecen yilin ayni dénemine gore
konut kredisi faiz oranlarinin diisiik seviyelerde olmasinin da etkisiyle, ipotekli satislarda %67,9
oraninda gerileme gorilirken diger satislar %8,3 oraninda artis kaydetmistir.

Yabancilara yapilan satislar ise doviz kurundaki artisin da etkisiyle bir 6nceki geyrege
gére %60,2, gecen yilin ayni dénemine gore ise %42,7 oraninda artis kaydetmistir. Uglinci
ceyrekte yabancilara 16.991 adet satis gergeklesmistir. Eylll ayinda yabancilara 6.630 adet
konut satisi gergeklestirilmis olup bu veri, veri tarihindeki en ytksek aylik satis verisi olmustur.
Uclincti ceyrekte yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirada %45,2 pay ile istanbul yer
alirken, ikinci sirada %19,2 pay ile Antalya bulunmaktadir.

2021 yili adustos ayi itibariyla konut fiyatlarinda ve yeni konut fiyatlarinda da veri
tarihindeki en yilksek artis oranlari gozlemlenmistir. Tlrkiye genelinde konut fiyatlar ayhk
bazda %3,88, yillik bazda %33,38 oraninda artis goésterirken yeni konut fiyatlan ise ayhk
bazda %5,20, yillik bazda ise %40,17 oraninda artis gdstermistir. Konut fiyatlarinda reel
degisim %11,85 olurken yeni konut fiyatlarinda reel dedisim veri setindeki en vylksek
seviyesini yakalamis ve %17,55 olmustur.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglarina gére, Ekim ayinda bir dnceki aya
gdre 0,48 %, gecen yilin ayni dénemine gdre 4,05 % ve endeksin baslangi¢c dénemi olan 2010
yili Ocak ayina gére ise 110,70 % oraninda nominal artis gergeklesmistir.
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Yeni Konut Fiyat Endeksi'nde, Ekim ayinda bir énceki aya gére, 1+1 konut tipinde 0,05%
oraninda nominal azalis, 2+1 konut tipinde 0,93%, 3+1 konut tipinde 0,29% ve 4+1 konut

tipinde 0,52% oraninda nominal artis gergeklesmistir.

-0.05% 0.93% 0.29% 0.52%

05-2021 09-2021 09-2021 09-2021

Ekim ayinda markali konutlardaki stok erime hizi rakamlarn dederlendirildiginde adet
bazinda 6,82% oraninda erime goézlenmistir. Ekim ayinda, satisi gergeklestirilen markali
konutlarin 40,93%’G bitmis konut stoklarindan, 59,07%/'si bitmemis konut stoklarindan

olusmaktadir.

ADET BAZLI| STOK ERIME HIZI (KOMPOZIT) STOK ORANLARI (%) STOKTA KALAN DAIRELERIN DAGILIMI (%)
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Ekim ayinda, markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin 6,48%’lik (son
6 ayhk ortalama 7,04%) kisminin yabanc yatinmcilara yapildigi gézlenmistir. Ekim ayinda,
agirhkh olarak 1+1 6zellikteki konutlarin 42,86%/’lik tercih orani ile 6ne giktigr goértlmektedir.

YABANCIYA KONUT SATIS ORANI (%) YABANCILARIN DAIRE TiPi TERCiHI (%)
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Markali projelerden konut satin alan miusterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlari incelendiginde, Ekim ayinda pesinat kullanim orani 51,84%, banka kredisi kullanim

orani 18,41% ve senet kullanim orani 29,75% olarak gergeklesmistir.
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51.84% 18.41% 29.75%
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6.2. BOLGE ANALIizi
6.2.1. EYUPSULTAN ILCESI

Eylpsultan; Istanbul Metropoliten Alan’’nin Bati Yakasi'nda, Catalca Yarimadasi‘'nda yer
almaktadir. Ilce doguda Sariyer, Sisli, Kagithane, giineydoguda Beyoglu, giineyde Fatih ve
Zeytinburnu, gineybatida Bayrampasa, batida ve kuzeybatida Gaziosmanpasa ilceleri ile
cevrilidir. Ilce Hali¢’in son buldudu noktada baslayan, kuzeyde Karadeniz kiyilarina kadar
uzanan 242 km?lik genis bir alana sahiptir.

Bu genis alanda Halic kenarindaki tarihi cekirdek cevresinde gelisen kentsel yerlesme
alanlan ile metropoliten alanin kuzeyindeki orman ve havza kusadi icinde kalan kirsal
yerlesmeler yer almaktadir.

Eylpsultan Ilcesi yerlesme alanindaki mahalleler; Eyiipsultan Merkez, Nisanca, Defterdar,
Dugmeciler, Islambey, Rami Cuma, Topcular, Rami Yeni, Silahtaraga, Sakarya, Alibeykdy
Merkez, Esentepe, Karadolap, Yesilpinar, Aksemseddin, Circir, Glzeltepe ve Emniyettepe
mahalleleridir.

EyUpsultan ilgesi kirsal alaninda Kemerburgaz sube ve badh olarak Mimar Sinan ve
Mithatpasa mahalleleri, Goktiirk Beldesi ile Akpinar, Adacli, Ciftalan, Ihsaniye, Isiklar, Odayeri,
Pirincgi ve Yayla kdyleri yer almaktadir.

Eylpsultan Ilgesi'nin kirsal alani kuzeybatiya, Karadeniz’e dogru uzanmaktadir. Kentsel
alan engebeli bir ylizeyde yerlesmis olmasina karsin Eylpsultan’in kirsal alani fazla ytksek
olmayan tepeler, sirtlar ve hafif dizliklerden olusmaktadir. Bati Yakasi'nda su bdlimu hatti,
Dodgu Yakasi'na kiyasla, yakin oldugundan akarsular glineye, Hali¢’e dodru akmaktadir.
Eyupsultan Ilgesi’nin bu bdlimi dogusundaki Sariyer Ilgesi ile birlikte Istanbul’'un Kuzey
Bandi'ndaki en oOnemli potansiyel dinlenme alanidir. Glineyde yer alan yogun vyerlesim
alanlarinin su ve oksijen kaynaklar ile gerek ormanlardaki uygun alanlarda gerekse kiyidaki
manzara setleri ve kumsallarda var olan dinlenme olanaklarn buradadir. Bu alan batida
Gaziosmanpasa Ilcesi (izerinden Catalca ormanlik alanina, oradan Terkos (Durusu) Géli’ne ve
giderek Istranca’lara baglanmaktadir. Eylipsultan Ilcesi, ayni zamanda, Istanbul Metropoliten

Alani’'nin birgok hizmet alanlarini da barindirmaktadir.
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Bolgenin kuzeyinde, Karadeniz sahillerinde maden cikarimi yapilan maden ocaklari ile ¢op
depolama islevi yer almaktadir. Bu ocaklar yaptiklari kazilarla topografyanin dedismesine ve
cikarilan topraklarin denize doldurulmasiyla kiyi gizgisinin degismesine neden olmaktadir.

Eylpsultan merkez yerlesmesinin ana ulasim akslar vadi tabanlarina oturan yollardir.
Ticaret birimleri ile yogun konut alanlari bu akslar gevresinde yer almistir. Ancak vadiler
yerlesmek icin yeterli alan sunmadigindan vyapilasma vadilerin her iki yakasinda egimli
yamaclarda devam etmektedir. EGimin fazla olusu nedeni ile gok kath, yiksek yogunluklu
yapilasma ana akslarin gevresinde sinirli kalmakta, edimli yamacglarda genelde daha az kath
yapilasma goérilmektedir.

Dugmeciler Caddesi referans noktasi olarak ele alinirsa yerlesme (¢ bolgeye ayrilmis olur.
Birinci bdlge (A bédlgesi), caddenin kuzeydodusunda yer alan Silahtaraga, Islambey
mabhalleleriyle dogusunda bulunan Eylipsultan merkez kesiminden olusmaktadir. ikinci bélge (B
bolgesi) s6z konusu caddenin bulundugu cevre olan Digmeciler ile Rami Cuma, Rami Yeni ve
Topcular mahalleleridir. Uclincii bélge (C bdlgesi) ise caddenin giineyinde kalan Nisanca ve
Defterdar mahalleleridir.

Rami Cuma Bélgesi’‘nin kuzey kisimlarindaki Islambey Mahallesi genelde diiz alanlar
Uzerinde yer almakta ve burada 5-6 kath yapilar bulunmaktadir. Egimli alanlarda (%20-40) ise
1-2 kath vyapilarin konumlandigi gorilmektedir. Alanin  kuzeydogu kiyilarinda bulunan
Silahtaraga Mahallesi ise %40’lara varan edimden dolayl 1-2 kath konutlarin yer aldigi bir
boélgedir.

Rami-Topcular Bodlgesi'nin  sanayiden ticarete doénlisen boélgelerinde kat adetleri
ylkselmeye baslamistir. Yerlesme dokusu i1zgara sistemde olup edim acisindan en uygun
yerlesilebilecek diizlik alanlardan olusmaktadir. Digmeciler Mahallesi 1-2 katli konutlarin
bulundugu planli alandan meydana gelmistir. Nisanca bolgesinde genelde topodrafya diiz,
yapilasma vyliksek yodunlukludur. Tarihi dokunun bulundugu bdlgelerde, goreceli olarak,
yapilasma yodunlugu dusuktur.

Tarihi merkezde mezarlklarin bulundugu bélge duzlikten baslamakta, yamaclara
tirmanmakta, %40+ egimli alanlarda devam etmektedir. Silahtaraga Bdlgesi'ndeki Pierre Lotti
Tepesi’'nin de bulundugu boélgeye kadar mezarlik alanlan uzanmaktadir. Ayrica yerlesmenin
glineyinde de mezarliklar bulunmaktadir.

Yerlesmede yogunluk, edim kriterine gore Silahtaraga’da (alanin kuzeydogu kisimlari) 1-
200 kisi/hektar, 201-400 kisi/hektar yogunluklu konut alanlari, %40+ edimli alanlarda yesil
alan, mezarliklar ve benzeri kullanimlar, giineyde ve kiyl1 kesimlerinde 1-200 kisi/hektar ve
201-400 kisi/hektar yodunluklu alanlar seklinde dadiim gostermektedir. Digmeciler ile
Islambey Caddeleri arasinda (%0-10) egimli dizliik alanlarda 1zgara sistemdeki dokuda 401-
600 kisi/hektar ve 601-800 kisi/hektar yogunluktaki konut alanlan yer almaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) nifus sayimi sonuglarina gore nifusu 405.845 kisidir.
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6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktorler:
e Merkezi konum,
¢ Ulasim kolayhdi,
e Mevcut imar durumu,
e Mesken olarak tercih edilen bir bélgede yer almasi,
e Bodlgenin tamamlanmis altyapisi,
e 3. Havalimani'na yakin konumda olmasi,
Olumsuz faktorler:
e Doviz kurlarindaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.
o Uzerinde yikilmasi gereken yapilarin bulunmasi.

6.4. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASANIN ANALizi,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER ILE BUNLARIN GAYRIMENKUL
DEGERINE ETKIiLERI
insaat ve Gayrimenkul Sektdrii 2020 yilindan itibaren kiiresel bir risk olan salgindan

etkilenmis olmasina ragmen 2021 bas itibariyla toparlanmaya baslamistir. Diger sektérlerde

oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektérleri de gerek is yapis gerekse talep yonla olarak
salgindan etkilenmistir. Talep yapisinin dedisimi ile Uretim slirecglerinin aksamasi karsimiza
kiresel olarak yasanan tedarik ve lojistik sorunlarini gikarmistir. Bununla birlikte hammadde
maliyetlerinin artmasi ve oldukca dalgali bir seyir izlemesi dinya genelinde maliyet
enflasyonunu artirmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF), Dinya Ekonomik Gérinim Raporu’nun

Ekim 2021 sayisini “Salgin Sirasinda Toparlanma: Sadlk Sorunlari, Arz Kesintileri ve Fiyat

Baskilari” bashgi ile yayimlanan sayisinda kliresel ekonomik toparlanmanin devam ettigine

vurgu yapilmistir. Rapora goére, Turk ekonomisinin 2021 yilina iliskin blyime tahmini ylzde

5,8’den ylzde 9'a ylkseltilirken, 2022 igin bliylime beklentisi ylzde 3,3'te sabit tutulmustur.

Tlrkiye'de ortalama enflasyonun ise 2021'de yizde 17 ve 2022'de ylizde 15,4 seviyelerinde

gerceklesecegdi ongorilmustir. Ticari gayrimenkullerde ise uzunca bir sliredir yasanan zayiflik

devam ediyor gorliinmektedir. Bu slirecte dedisen ticaret anlayisi, salginin etkileri ve arzin
goreceli olarak fazla olmasinin etkileri bulunmaktadir. Tlrk insaat ve konut sektorii blylyen

Turkiye'nin lokomotif sektérlerinden biri olmaya devam edecektir. Demografik ve ekonomik

gelismeler g6z 6nline alinip dinya ile kiyaslandiginda sektériin daha cgok potansiyel igerdigi

gorulmektedir.

Bu bilgiler dogrultusunda rapor konusu tasinmazin konumlandigi bélgenin yakin analizi
yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da tasinmaza benzer 6zellige sahip tasinmazlar igin de
istenen satis bedellerinin  kendi igerisinde tutarli olduklan gdzlenmistir. Tasinmazin
konumlandidi boélgede bir onceki yila gore enflasyon oranina yakin bir artis gézlemlenmistir.
Dederlemede ayrica raporun; “6.3. Gayrimenkuliin Dederine Etki Eden Ozet Faktdrler” bashd
altinda belirtilen 6zellikler dikkate alinarak tasinmaza pazar degeri takdirinde bulunulmustur.

7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan Ug yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari asagidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklasimi
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7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

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

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlamh agdirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

o Dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son donemde satiimis

olmasi,

e Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

e Onemli élclide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gortlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirnlamayacadini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Dedgerleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,

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

o Dedgerleme konusu varligin veya buna énemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varhiklarin
dederleme konusu varlkla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
subjektif dlizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Glncel islemlere yonelik bilgilerin givenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varhdin dederini etkileyen énemli unsurun varliin yeniden Uretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem goérebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI
Gelir yaklasimi, g6sterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki degerine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goértlmektedir:
e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle dederi etkileyen cok énemli bir
unsur olmasi,
e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhklandirlamayacadini dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

e Degerleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegdin, kontrol gicu
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bltgelere ulasamaz),

e Dedgerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinnma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gérilmesi teskil
eder. Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet 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 yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dedgerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Gretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin disitlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima

onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Katilimcilarin dederleme konusu varlikla énemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin
dederleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim édemeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir silirede vyeniden
olusturulabilmesi,

e Varligin dodgrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame

maliyetine dayanmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet vyaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla adirliklandirihp adirliklandirilamayacagini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi dislindikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6ntinde potansiyel yasal engellerin veya o6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegdin, maliyet yaklagiminin, dederlemesi isletmenin surekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

e Varhdin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin dederi genellikle, varhdin olusturulmasinda gegen
slireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmcilarin, varligin, tamamlandigindaki dederinden varhidi tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 UDS 105 Dedgerleme Yaklasimlari ve YoOntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, Ozellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yluksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme yodntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve ydntemleri kullanmayi da
g6z 6ndnde bulundurmasi gerekli goértlmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glvenilir bir
karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi
gerekli goralap kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir
yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya
yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima
slirecinin degderlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.”
ifadesi bulunmaktadir.

Dedgerlemeye konu tasinmaz Uzerinde bulunan vyapilar dederlemede dikkate
alinmadidindan, dederlemede maliyet yaklasimi yontemi kullaniimamistir.

Bu calismamizda tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi ve gelir
yaklasimi yontemleri kullaniimistir.
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7.2. PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUCLAR
7.2.1. PAZAR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1'e Pazar Yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu yoéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu tasinmaz igin m? birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve blyuklik gibi kriterler
dahilinde karsilastirlmis, emlak pazarinin gincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalan ile gorisilmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesi'nin b ve c bentlerine gére; * dederleme konusu varligin veya buna énemli 6lglde
benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya 6nemli 6lgide benzer varliklar
ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel go6zlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” pazar
yaklasimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaza emsal olabilecek satilik
parsel emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi icerisinde istikrarli hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklagsimi yontemi kullaniimigtir.

7.2.2. FIYAT BILGiSi TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERI VE BU BILGILERIN
KAYNAGI

Tasinmazin konumlandigi bélgede bulunan satilik parsellere ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Tasinmazla ayni bdlgede konumlu, “Konut Alani” lejandina ve “Hmaks: 5 kat ve
Emsal (E): 1,10” yapilasma hakkina sahip, 8.600 m2 y(zdlgimine sahip parsel
95.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 11.045,-TL)
Ilgili tel.: 0533 420 69 36

2) Tasinmazla ayni bdlgede konumlu, “Konut Alani” lejandina ve “Hmaks: 5 kat ve
Emsal (E): 1,10” yapilasma hakkina sahip, 1.200 m2 ylzolgimine sahip parsel
17.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 14.585,-TL)
Ilgili tel.: 0507 451 72 30

3) Tasinmazla ayni bdlgede konumlu, “Konut Alani” lejandina ve “Hmaks: 5 kat ve
Emsal (E): 1,10” yapilasma hakkina sahip, 20.000 m2 yuzélgimine sahip parsel
275.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 13.750,-TL)
Ilgili tel.: 0507 451 72 30

4) Tasinmazla ayni bodlgede konumlu, “Konut Alani” lejandina ve “Hmaks: 5 kat ve
Emsal (E): 1,10” yapilasma hakkina sahip, 2.525 m2 y(iz6lgimine sahip parsel
28.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 11.090,-TL)
Ilgili tel.: 0532 263 24 34
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7.2.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKI HARITALARINDAN
CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN
KROKILER

Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartiimis, dederlemeye konu
gayrimenkule yakinhgini gésteren kroki asagidaki gibidir.

7.2.4. EMSALLERIN NASIL DIKKATE ALINDIGINA ILiSKIN AYRINTILI ACIKLAMA,
EMSAL BILGILERINDE YAPILAN DUZELTMELER, DUZELTMELERIN YAPILMA
NEDENINE iLiSKIN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIiGER VARSAYIMLAR

7.2.4.1. EMSALLERIN SECIMI

Rapor konusu tasinmazin pazar dederinin tespiti icin yakin bolgedeki benzer nitelikte olan
parseller arastirilmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan goériismelerde ve incelemelerde
yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada satilik olarak
pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger
bilgiler ile karsilastirilmis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarl
olduklari gorilmustir. Emsal arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya c¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri béliminde detayh konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farklliklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin; blyuklik, topografik,
imar haklari ve geometrik 6zellikleri vb., bagimsiz bélimler igin; Gnite tipi, kullanim alani
bayuklagua, yapi yasi, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkh
olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapilmistir.
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- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farklh bir durum olmasi
halinde (hisseli milkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtilmis ve
serefiyede bu durumlarn dikkate alinmigtir.
- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi boliumunde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.
7.2.4.2. SATILIK EMSALLERIN ANALIizi

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.3.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki
Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler”
bélimunde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlari géz éninde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina yakinlik,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinhk kriterleri g6z déninde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin imar durumu kriterinde; lejand ve yapilasma kriterleri ile ayrica emsallerin
terklerinin olup olmadidi kriterleri géz 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde; emsallerin fiziki sekilleri, edimleri, yola cephe
uzunluklar vb. kriterleri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin blylklik kriterinde; emsallerin alanlari g6z éninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsaller; dederlemeye konu tasinmaz icin konum, imar durumu, fiziksel o6zellikler,
bayuklik ve pazarlik payr gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, m? birim pazar dederi

hesaplanmistir.

PARSEL DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Imar Fiziksel e anas: Pazarlik Emsal Deger
2l (TLV) DL Durumu Ozellikler L X Payi (TL) -
Emsal 1 11.045 -5% 0% 0% 5% -15% 9.390
Emsal 2 14.585 -5% 0% 0% -10% -15% 10.210
Emsal 3 13.750 -20% 0% 0% 10% -20% 9.625
Emsal 4 11.090 0% 0% 0% -5% -10% 9.425
Ortalama 9.665

7.2.5. PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUGC
Dederleme slireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, imar durumu, fiziksel Ozellikleri ve buUyUklugu dikkate alinarak takdir

olunan m? birim pazar dederi ile pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

ADA PARSEL YUzZOLCUMU M2 BIRIM PAZAR YUVARLATILMIS
NO NO (m2) DEGERI (TL) PAZAR DEGERI (TL)

200 1 4.486,73 9.665 43.365.000
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7.3. GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUCLAR
7.3.1. GELIR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI ICiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENI

Gelir yaklasimi iki temel yontemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dogrudan) indirgeme
yaklasimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine
doéndstirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu déntsim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bolerek veya bunu uygun bir gelir faktériyle garparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi yéntemi, milklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglinkli deder gostergesine doénistirilmesi igin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen mulkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en dénemli
érnegidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deder’dir.

Dederlemede “Net Buglinkii Deder”in tespitine yonelik bir calisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkullin dederinin gelecek vyillarda Uretecedi serbest nakit akimlarinin
buglinkti dederlerinin toplamina esit olacagini 6ngérulir. Projeksiyondan elde edilen nakit
akimlari; ekonominin, sektoriin ve gayrimenkullin tasididi risk seviyesine uygun bir iskonto
orani ile bugine indirgenmis ve gayrimenkuliin dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade
etmektedir.

Gelir yaklasimi yontemi ile parselin pazar dederine ulasmak igin, parselin maliyetinin,
parsel lzerinde gerceklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis Nakit
Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal dederi ile satis hasilatinin yine INA
yontemiyle hesaplanan buginki finansal dederleri arasindaki farka esit olacagi varsayilmistir.

INA yéntemi, tasinmazin dederinin gelecek yillarda lretecedi serbest nakit akimlarinin
buglinkt dederleri toplamina esit olacagini 6ngorir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdériin ve tasinmazin risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin degeri bulunur.

Bu kabullerden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

1) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

2) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

7.3.2. NAKIT GIRiS VE GCIKISLARININ TAHMIN EDIiLMESINDE KULLANILAN EMSAL
BiLGILERI, BU BILGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN DIGER VARSAYIMLAR
Tasinmazin konumlandigi boélgede bulunan satilik konutlara ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Tasinmaza yakin mesafede konumlu bir site igerisinde bulunan, 3. katta konumlu,
77 m? olarak pazarlanmakta olan 1+1 daire 1.600.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 20.780,-TL)
Ilgili tel.: 0212 322 08 80
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2) Tasinmaza yakin mesafede konumlu bir site igerisinde bulunan, 2. katta konumlu,
90 m? olarak pazarlanmakta olan 1+1 daire 2.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 27.780,-TL)
Ilgili tel.: 0212 322 00 40

3) Tasinmaza yakin mesafede konumlu bir site igerisinde bulunan, 1. katta konumlu,
138 m? olarak pazarlanmakta olan 2+1 daire 2.950.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 21.380,-TL)
Ilgili tel.: 0212 322 51 52

4) Tasinmaza yakin mesafede konumlu bir site igerisinde bulunan, 6. katta konumlu,
140 m? olarak pazarlanmakta olan 2+1 daire 3.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 25.000,-TL)
Ilgili tel.: 0532 356 28 12

5) Tasinmaza yakin mesafede konumlu bir site icerisinde bulunan, 4. katta konumlu,
155 m? olarak pazarlanmakta olan 3+1 daire 3.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis fiyati ~ 22.580,-TL)
Ilgili tel.: 0533 763 52 77

6) Tasinmaza yakin mesafede konumlu bir site igerisinde bulunan, 3. katta konumlu,
200 m? olarak pazarlanmakta olan 3+1 daire 4.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati ~ 22.500,-TL)
Ilgili tel.: 0532 381 93 93

Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, degerlemeye konu

gayrimenkule yakinhgini gésteren kroki asagidaki gibidir.
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7.3.2.1. EMSALLERIN SECIMi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederlerinin tespiti icin yakin bélgedeki benzer nitelikte
olan konutlar arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalar ile vyapilan gorlismelerde ve
incelemelerde yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada
satilik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde
bulunan diger bilgiler ile karsilastirlmis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal
bilgilerinin tutarli olduklari goéridlmistir. Emsal arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar
dikkate alinmistir.
- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.
- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri boliminde detayl konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farklliklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmislardir.
- Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin; blylklik, topografik,
imar haklar ve geometrik 6zellikleri vb., bagimsiz bolimler ve binalar icin; Unite tipi,
kullanim alani buyukligld, yapr yasi, insaat kalitesi, teknik ozellikleri vb. unsurlar)
dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar
yapimistir.
- Bu raporda tam mulkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkl bir durum olmasi
halinde (hisseli milkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtilmis ve
serefiyede bu durumlar dikkate alinmistir.
- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Gzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi bolimunde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.
7.3.2.2. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Emsallerin konum kriterinde; raporun %“7.3.2. Nakit Giris Ve GCikislarinin Tahmin
Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynadi Ve Yapilan Dider Varsayimlar”
béliminde sunulan emsal krokisinde belirtilen konumlari g6z 6ninde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina yakinlk,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinhk kriterleri g6z 6ninde bulundurularak dlzeltme
yapilmistir.

Emsallerin insaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, tadilat ihtiyaci, kat sayisi, yapim
yili vb. kriterleri g6z dninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi 6zellikleri gibi kriterleri
g6z 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin blyliklik kriterinde; emsallerin alanlari g6z éninde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6nlinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.
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Satilik emsaller; konum, insaat kalitesi, mimari 6zellikler, blyuklik ve pazarlik payi gibi
kriterler dahilinde karsilastiriimis, m? birim pazar degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.
PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Insaat Mimari e aen ra Pazarhk

Emsaller (TLV) Konum Kalsitesi Ozellik Biliyuikliik Payi

Emsal 1 20.780 0% 0% 0% 0% -5% 19.740

Emsal 2 27.780 -10% 0% 0% 0% -10% 22.220

Emsal 3 21.380 0% 0% 0% 0% -5% 20.310

Emsal 4 25.000 -10% 0% 0% 0% -5% 21.250

Emsal 5 22.580 0% 0% 0% 0% -5% 21.450

Emsal 6 22.500 0% 0% 0% 0% -5% 21.380
Ortalama | 20.880

7.3.2.3. GENEL VARSAYIMLAR VE KABULLER

e Rapora konu parselin yuzélgimi 4.486,73 m2'dir.

e Mevcut imar durumuna gére Emsal (E): 1,10 yapilasma hakkina sahiptir.

e Yukaridaki bilgiden hareketle emsale dahil insaat alani yaklasik olarak 4.486,73 m? x 1,10
= 4.935,40 m? olarak hesaplanmaktadir.

e Emsal disi alan ilavesi yaklasik olarak % 30 (4.935,40 m? x 0,30 = 1.480,62 m?) olarak
hesaplanmaktadir.

e Toplam satisa esas insaat alani 6.416,02 m? (=4.935,40 m? + 1.480,62 m?) olarak
hesaplanmigtir.

e Emsal harici ortak alan ve otopark alani ise toplam satisa esas alaninin %30’u olacadi
varsayllarak 1.924,81 m? olarak hesaplanmistir.

e Toplam insaat alani yukaridaki bilgilerden hareketle 8.340,83 m2'dir.

o Ic mekanlarda kullanilacak malzeme ve iscilik kalitesinin A sinifi konut standartlarinda bir
insaat, techizat ve tesisata sahip olacagi dislntlmektedir.

e Tum statik, mekanik ve elektrik hesaplamalar ve tasarimlarda lokal sartnameler,
standartlar ve uluslararasi standartlar dikkate alinacaktir.

e Yapilarin mekanik ve elektrik otomasyon sistemleri entegrasyonu saglanacaktir.

7.3.3. PROJE GELiSTIRME MALIYETiINiN BUGUNKU FINANSAL DEGERi

e Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéontemi”
kullanilmistir.

e Ortak alanlar dahil toplam insaat alani 8.340,83 m=2dir.

e Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli, projenin nitelikleri dikkate
alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi glincel rayigleri esas alinmigtir.

o Insa edilecek olan projenin yapi sinifi ve grubunun IV-B (konut) olacagi varsayilmistir.
Cevre ve Sehircilik Bakanhdi'nin yayinlamis oldugu “Mimarlik ve Mihendislik Hizmet
Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2021 yih Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda
Teblig”e gore yapi sinifi IV-B olan yapilarin m? birim bedeli 2.300,-TL'dir. Ancak bélgedeki
gayrimenkul piyasasinda bulunan A sinifi konut standartlarinda insa edilen projelerin;
zemin iyilestirme maliyeti (fore kazik, jet-grouting, ankraj v.b. maliyeti), tesisat, techizat
ve altyapr maliyetlerinden dolayr m2 birim insaat maliyetinin; % 50 oraninda daha fazla
hesaplanmis ve ayrica 2022 yilinda insaat maliyetlerinin yaklasik %20 daha pahali olacadi
varsayilarak insaat maliyeti; 4.110,-TL (= 2.300 x 1,50 x 1,20) olacadi varsayilmistir.
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Proje insaatina 2022 yilinda baslanip, insaatin 2023 yilinda tamamlanmasi varsayilmistir.
Insaat islerinin yillara goére asadidaki oranlarda tamamlanacagi éngérilmdistir.
YILLAR

2022 2023

Gelir indirgeme yonteminde insaat maliyetinin 2023 yilinda yillik % 20 oraninda artacadi
ongorialmastar.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 50.6. maddesinde; “...Ornegin,
tasinmaz milkiyete ait nakit akislari ve indirgeme oranlari teamll geredi vergi 6ncesi
esasla; isletmelere iliskin nakit akislar ve indirgeme oranlar genelde vergi sonrasi esasla
gelistirilir.” yazmaktadir. Dederleme tasinmaz milkiyetine ait oldugundan vergi 6ncesi
esasla dederleme yapilmis olup, vergi dederleme dikkate alinmamistir.

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

7.3.4. PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Projenin buginki finansal dederinin bulunmasinda binanin tamaminin satilacadi dikkate
alinmigtir.

Satilabilir alan; 6.416,02 m?2'dir.

Satilk emsallerin analizi raporun %“7.3.2.2. Satiik Emsallerin Analizi” bashdi altinda
aciklanmistir. Sonug olarak; konutlarin 2022 yili ortalama m? birim satis dederi yaklasik
20.880,-TL olarak takdir olunmustur.

Bolge genelinde yapilan piyasa arastirmalarina gore; son yillarda gayrimenkuldeki satis artis
hizi ortalama enflasyon hizinda bazi boélgelerde ise % 10 - 20 arasinda dedismektedir. Bu
bilgiden hareketle rapor konusu arsa lizerinde gelistirilecek projenin de m2 basina satis
dederinin 2023 yili icin % 15 kadar artacagi 6ngorilmistir.

Satislarin gergeklesme orani asadidaki tabloda 6zetlenmis olup, satis oranlari belirlenirken
de yakin bdlgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlar ve sirket arsivimizdeki benzer
projelerdeki verilerden faydalaniimistir.

YILLAR

2022 2023

SATIS GERCEKLESME ORANI

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 50.6. maddesinde; “..Ornegin,
tasinmaz milkiyete ait nakit akislari ve indirgeme oranlari teamul geredi vergi Oncesi
esasla; isletmelere iliskin nakit akislari ve indirgeme oranlari genelde vergi sonrasi esasla
gelistirilir.” yazmaktadir. Dederleme tasinmaz milkiyetine ait oldugundan vergi Oncesi
esasla degerleme yapilmis olup, vergi degerleme dikkate alinmamistir.

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacagi varsayilmistir.
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7.3.5. INDIRGEME/ISKONTO ORANININ NASIL HESAPLANDIGINA iLISKiIN
AYRINTILI ACIKLAMA VE GEREKCELER

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 Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin gbéz 6niline alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (llke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi.

Risksiz getiri orani; bu varlklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak rapor tarihi
itibariyle 10 yilhik tahvilin faiz orani % 23,58'dir. Son donemlerdeki faiz ve doéviz kurlarindaki
hizl dedisim bu oranin surekli dedgismesine sebebiyet vermektedir. Bu nedenle son 1 aylik
verilere bakilarak projeksiyon dénemlerinde risksiz getiri orani % 22 olarak dikkate alinmistir.

Risk primi; eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha disik likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulin piyasada bulunma siresine ve o slire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (6rnedin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin karsilastirilmasi ile 6lcllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda
ortaya cikabilecek her tirli (y6netimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak
risk primi % 4 olarak kabul edilmistir.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, 2022 yil icin hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 26 (Risksiz
Getiri Orani (% 22) + Risk primi (% 4)) olarak kabul edilmistir.

7.3.6. GELIR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclar ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; proje gelistirme maliyetinin buginkl finansal dederi
~ 26.755.000,-TL, proje hasilatinin buginki finansal dederi ise; ~ 101.680.000,-TL'dir.

Dederleme siireci ve vyapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akis
yontemiyle hesaplanan; proje gelistirme maliyetinin buginki finansal dederi ile proje
hasilatinin buginki finansal dederinin farkindan ortaya cikan deder; gelistiriimis arsa dedgerini
yansitmaktadir. Proje hasilatinin buginki finansal dederi igerisinde ayrica muteahhit kar
bulunmaktadir. Miteahhit karinin %30 olacadi varsayildidinda hasilat; ~ 71.176.000,-TL
(101.680.000,-TL x % 70) olacaktir.

Gelir indirgeme yaklasimi yéntemi ile bulunan parselin pazar dederi 44.421.000,-TL
(= 71.176.000,-TL - 26.755.000,-TL) olarak bulunmustur.
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7.4. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALiZi

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis acisindan, bir varliktan en ylksek dederin
elde edilecegi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yiksek deger ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacagi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, blytkligu, fiziksel
ozellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin
parselin alt Olgekli planlarin yapilarak yirlrliige girmesine kadar “lizerinde konut projesi
insa edilmesi” olacagi goris ve kanaatine variimistir.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

8.1. FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI ILE ANALiZ SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMACLA IZLENEN METOTLARIN VE
NEDENLERININ ACIKLANMASI
Tasinmazin kullanilan dederleme yontemlerine gore pazar dederleri asadidaki tabloda

O6zetlenmistir.

DEGERLEME YONTEMI PAZAR DEGERI (TL)
Pazar Yaklasimi Yontemi 43.365.000
Gelir Yaklasimi Yontemi 44.421.000

Gorllecegi Gzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin glinimizdeki dederini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar, gincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve surekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagh
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasidiindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi
yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gorilmustar.

Buna g6re; rapor konusu tasinmazin pazar dederi icin; 43.365.000,-TL
(Kirkiigmilyoniigylizaltmigsbesbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

8.2. ASGARI HUSUS VE BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN

NEDEN YER ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILIP GETIRiLMEDiGi VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GﬁRUS
Dederlemeye konu gayrimenkul Gzerinde; Istanbul-Istanbul Sitesi insa edilirken yapilmis

2 kath 1 adet konteyner ve tek katl 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalari bulunmakta

olup, Eylpsultan Belediyesi Imar arsivinde tasinmazlara ait herhangi bir evrak (mimari projesi

yapli ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.
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Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi’nin (I1I-48.1) “Yatinm faaliyetleri
ve yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. maddesinin 1. fikrasinin (b) bendinde;
“Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti 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 bélimlerinin 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 Kanunu’nun gegici 16nc maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis
olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”, (r) bendinde ise; “Ortakligin
miulkiyetinde olan gayrimenkuller Gzerinde metruk halde veya ekonomik émrinld tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitigiunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtilmis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit
ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu vyapilarin vyikilacaginin ve gerekmesi halinde
gayrimenkulliin tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi
halinde (b) bendi hikmi aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféylne dahil
edilebilir.” yazmaktadir.

Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen islak imzali beyannamede; Istanbul-Istanbul

Sitesi 3. faz insaatinin baslamasi durumun ise bu yapilardaki esyalarin yeni santiye

binalarina tasinacagi ve s6z konusu yapilarin bosaltilarak yikilacagi taahhit edilmektedir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin (III-48.1) “Yatirm faaliyetleri ve

yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslkli 22. maddesinin 1. fikrasinin (r) bendinde

belirtilen hallerden; gayrimenkullerin metruk halde olmasi ve herhangi bir gelir getirmemesi
durumlar bulunmaktadir. Ayrica gayrimenkulin tapudaki niteligi arsadir. Bu sebeplerden dolay!i
yapilar dederlemede dikkate alinmamistir.

8.4. VARSA, GAYRIMENKUL UZERINDEKI TAKYIDAT VE IPOTEKLER ILE
ILGILI GORUS
Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde; tasinmazin lizerinde devrine

ve dederine olumsuz etki edecek herhangi bir herhangi bir ipotek, haciz veya kisitlayici serh
bulunmamaktadir.

8.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL UZzZERINDEKi iPOTEK VEYA
GAYRIMENKULUN DEGERINI DOGRUDAN VE ONEMLI OLCUDE
ETKILEYEBILECEK NITELIKTE HERHANGI BIR TAKYIDAT BULUNMASI
DURUMLARI HARIC, DEVREDILEBILMESI KONUSUNDA BiR
SINIRLAMAYA TABi OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati htikimleri

cercevesinde; devredilmesinde (satisina) herhangi bir sakinca olmayacadlr goris ve

kanaatindeyiz.

8.6. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZI iSE, ALIMINDAN iTIBAREN BES
YIL GECMESINE RAGMEN UZERINDE PROJE GELISTiRILMESINE YONELIK
HERHANGI BIR TASARRUFTA BULUNUP BULUNMADIGINA DAIRE BiLGi
Dederleme tarihi itibariyle parsel Uzerinde bir proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir

tasarruf bulunmamaktadir.
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8.7. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI iSE, UST
HAKKI VE DEVRE MULK HAKKININ DEVREDILEBILMESINE ILISKIN
OLARAK BU HAKLARI DOGURAN SC')ZLESMELERDE OZEL KANUN
HUKUMLERINDEN KAYNAKLANANLAR HARIC HERHANGI BIR SINIRLAMA
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmaz bu kapsam disindadir.

8.8. GAYRIMENKULUN TAPUDAKI NiTELIGINiIN, FIiiLI KULLANIM SEKLINiIN
VE PORTFOYE DAHiL EDiLME NiTELIGININ BiRBiRiYLE UYUMLU OLUP
OLMADIGI HAKKINDA GORUS ILE PORTFOYE ALINMASINDA HERHANGI
BiR SAKINCA OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Dederlemeye konu gayrimenkul tizerinde; Istanbul-Istanbul Sitesi insa edilirken yapilmis

2 kath 1 adet konteyner ve tek kath 6 adet depo olarak kullanilan santiye binalar bulunmakta

olup, Eylipsultan Belediyesi Imar arsivinde tasinmazlara ait herhangi bir evrak (mimari projesi

yapli ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (I1I-48.1) “Yatinm faaliyetleri
ve yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” bashkh 22. maddesinin 1. fikrasinin (b) bendinde;
“Portfoylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti 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 bdlimlerinin 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 Kanunu’nun gegici 16nc maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis
olmas! sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”, (r) bendinde ise; “Ortakhgdin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller lizerinde metruk halde veya ekonomik émrinid tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitigiunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtilmis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazrlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit
ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu vyapilarin vyikilacaginin ve gerekmesi halinde
gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi
halinde (b) bendi hikm{ aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklk portféyline dahil
edilebilir.” yazmaktadir.

Mal sahibi firma yetkililerinden temin edilen islak imzali beyannamede; Istanbul-istanbul
Sitesi 3. faz insaatinin baslamasi durumun ise bu yapilardaki esyalarin yeni santiye
binalarina tasinacagi ve s6z konusu yapilarin bosaltilarak yikilacagi taahhit edilmektedir.
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin (I1I-48.1) “Yatirm faaliyetleri ve
yatinnm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikh 22. maddesinin 1. fikrasinin (r) bendinde
belirtilen hallerden; gayrimenkullerin metruk halde olmasi ve herhangi bir gelir getirmemesi
durumlar bulunmaktadir. Ayrica gayrimenkuliin tapudaki niteligi arsadir. Bu sebeplerden dolayi
yapilar dederlemede dikkate alinmamistir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Rapor konusu
tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim
fonlar1 portfoyiinde “arsa-arazi” bashg: altinda bulunmasinda, devredilmesinde
(satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagr goriis ve
kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC
9.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANI SONUG CUMLESI

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati htkimleri c¢ergevesinde
gayrimenkul vyatinm fonlan portfoylinde “arsa-arazi” basld altinda bulunmasinda,
devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goris ve
kanaatindeyiz.

9.2. NIiHAI DEGER TAKDIRi

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde,
konumuna, blyuUkliglane, fiziksel ozelliklerine, imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére ginimulz ekonomik kosullar itibariyle parsel igin takdir olunan pazar
dederi asagida tablo halinde sunulmustur.

KDV HARIC KDV DAHIL

Pazar Degeri 43.365.000,-TL | 51.170.700,-TL

e KDV oranlar glncel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deder
Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikiimleri dikkate alinmamistir.

e Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz ve higbir
kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3. sahislara verilemez. Rapor kopyalarinin kullanimlari
halinde ortaya cikabilecek sonuclardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 27 Arahk 2021
(Degerleme tarihi: 21 Aralik 2021)

Saygilarimizla,

Udgur AVCI Nurettin KULAK
SPK Lisans Belge No: 402175 SPK Lisans Belge No: 401814
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Ekler:
e INA Tablolan
e Uydu Goériunugleri
e Fotograflar
e Tapu Sureti
e Tapu Kayit Ornedi
e Imar Durum Yazisi
e Mal Sahibi Firma Yetkilisi Beyani
e Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler
e SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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