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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi : | Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Epos Gayrimenkul Danismanlik ve
Degerleme A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Rapor Tarihi 1| 29.12.2015

Rapor No : | 2015-021-GY0-018

Degerleme Tarihi : | 14.10.2015-25.12.2015
Diizce ili, Merkez ilcesi, Camikebir Mahallesi, 185
Yeri ve Arsasi” vasifli gayrimenkul.

Calismanin Konusu : | Konu Gayrimenkuliin Glincel Pazar Degerinin Tespiti

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin 113,91 m?

Arsa Alani

Degerl K i kulii

egerleme Konusu Gayrimenkultin 352 m? (Mimari Projesine gore)
Kapali Alani
Degerleme Konusu Gayrimenkuliin . | Bitisik Nizam 4 Kat, Konut + Ticaret Alani

imar Durumu

25.12.2015 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL) Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Hari¢ 4.760.000 TL 291.000 TL
KDV Dahil 5.616.800 TL 343.380 TL

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD) | Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (USD)
KDV Harig 1.694.855 USD 103.614 USD
KDV Dahil 1.999.929 USD 122.264 USD

1-)Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-)KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)S6z konusu gayrimenkul degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya
cevirirken doviz satis kuru kullaniimistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD doéviz satis kuru 2,8085 TL, 1
Euro doviz satis kuru ise 3,0954 TL olarak gergeklesmistir.

4-)Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Degerleme Uzmani : | Serkan TANRIOVER
Degerleme Uzmani : | Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : | Nesecan CEKICi
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Uygun
[ ]

luk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun Ucreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonugclara bagl
degildir.

Degerleme uzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandig tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Milk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gérsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz éniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Uzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
3

Rapor No: 2015-021-GYO-018



7degerin dismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigl 6ngorilir. Bu konu ile
higbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece hicbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi ¢alismasi yapmasi mimkiin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bdlgesi olmasi sebebiyle detayli jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle galismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi :29.12.2015
Rapor Numarasi :2015-021-GYO-018
Raporun Tiirii : Diizce ili, Merkez ilcesi, Cami Kebir Mahallesi, 20.M.4.B Pafta, 185 Ada, 6

Parsel no’lu “Dért Katli Betonarme is Yeri ve Arsasi” vasifli, gayrimenkuliin giincel pazar degerinin

Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani Serkan TANRIOVER
Raporu Kontrol Eden : Lisansli Degerleme Uzmani Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan GEKICi
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 14.10.2015 tarihinde galismalara baslanmis 29.12.2015 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Ata Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. arasinda 14.10.2015

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIiRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Ata GYO AS.

Miisteri Adresi : Dikilitag Mah. Emirhan Cad. No: 109 Atakule Balmumcu — Besiktas/istanbul

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Ata Gayrimenkul Yatirm Ortakhg A.S.'nin 14.10.2015 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuati hiklimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur. Degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan tg farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glivenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde boélgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip

karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
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Pazar Diééeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir. Analiz edilen gayrimenkuliin tari ile ilgili

olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukca iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin dnemli bir faktor olmadigi kabul edilir.
Gayrimenkullin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

Segilen karsilagtirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkullin degerinin arazi ve binalar olmak lizere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkulin buglinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang¢ varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklasimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkuliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplar ve

isletme giderleri isletme donemi igin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; gotiuri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

10
Rapor No: 2015-021-GYO-018



oS

Bazi gay?imenkuller ozellikleri itibari ile gelistirilecegi dustinillerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
vapilacak giderlerden dusllerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.

4 EKONOMIiK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALizi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2014 sonugclarina gore 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin niifusu 77.695.904'tlr. Bu sayinin yiizde 50,17'si (38.984.302) erkeklerden, ylizde 49,83'l
(38.711.602) kadinlardan olusur.

Turkiye nifusunun en onemli 6zelliklerinden biri gen¢ olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nifusun yuzde 24,3'Gnl olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri sirekli azalmakta ve Tirkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te nifusun yizde 41,9'unu olustururken
2014'te ylizde 24,3’line karsilik gelmektedir.

Turkiye yilhk nifus artis hizi binde 13,4’dir. Nifusun %91,8’i il ve ilce merkezlerinde yasamaktadir.

Tirkiye’de ortanca yas 30,7’dir. 2014 yili verilerine gore Tirkiye niifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan galisma ¢agindaki nlfus, toplam nifusun %67,7’sini (52.640.512kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagilimi incelendiginde %51”inin hizmetler, %21,1’inin
tarim, %20,5’i sanayi, %7,4’U insaat sektoriinde istihdam edilmektedir. Tabloda Tirkiye'nin niifus

verileri Turkiye geneli, kent ve kir 6l¢ceginde incelenmistir. 2013 ve 2014 verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Kurumsal Olmayan Niifus (000) 74.033 74.947 50.675 51.129 23.358 23.818
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 55.169 56.084 37.916 38.372 17.253 17.712
isgiicii (000) 27.323 28.036 18.418 19.056 8.905 8.980
istihdam (000) 24.433 25.194 16.196 16.849 8.237 8.346
issiz (000) 2.890 2.841 2.223 2.207 668 634
isgiiciine dahil olmayanlar (000) 27.846 28.048 19.498 19.316 8.348 8.733
isgiiciine Katilma Orani (%) 49,5 50,0 48,6 49,7 51,6 50,7
istihdam Orani (%) 44,3 44,9 42,7 43,9 47,7 47,1
issizlik Orani (%) 10,6 10,1 12,1 11,6 7,5 7,1
Tarim digi igsizlik orani (%) 12,9 12,3 12,3 11,9 15,5 14,1
Geng niifusta (15-24 yas) issizlik orani (%) 20,7 19,0 22,3 21,2 17,0 14,0

2013 ve 2014 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)
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Burada'~2013 ve 2014 verilerine bakildiginda Turkiye geneli, kent ve kir icin sayica nifus, isgicd,

istihdam artisi oldugu gériilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte

diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine

katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gosterirken kirda azalmis olmasi dikkat ¢ekmektedir.

issizlik orani her (gl icin azalmistir. Geng niifusta issizlik orani ise Tiirkiye geneli ve kent niifusu igin

dikkat ceken bir diger konudur.
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Ayrica ikinci bir karsilagtirma, tabloda yer alan 2014 nifus verilerinin Tlrkiye geneli kent ve kir

bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.
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Bu bilgiler 1s1g8inda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektoriine iliskin bilgiler verilecektir.

Rapor No: 2015-021-GYO-018

12



oS

4.2 Kiresel Ekonomik Goriiniim

Kiresellesme ve llke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya

ekonomisindeki her tirli 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.

Karesel ekonomik krizlerde -6ncelikli sorun, gelismis tlkelerin ¢ogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar
genel seviyesindeki dislis) stire¢ ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-
negatif blylime). Gelismekte olan (lkelerde ise, kendi iglerinde enflasyonist (fiyatlar genel
seviyesinde yasanan artis) ve dlsik blylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her (lkede ilgili
durumlarin boyutlari farkh 6zellikler ve nedenler arz etmekte olup standart bir recete ile ¢ozllmesi

oldukga gictr.

Karesel kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en énemli uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur.
Dlnyadaki etkin ve buyik Merkez Bankalarinin alacagl kararlar sadece kendi Ulkelerini etkilemekle
kalmayip, ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin de baslica yol gosterici olmustur. Bu
durumun gerek negatif gerekse pozitif sonuclari itibari ile en cok gelismekte olan llke varliklari

etkilenmistir.

Krizin hemen ardindan ABD Merkez Bankasi Fed oldukga hizl bir bicimde ‘genisletici para politikasr’
araclarini kullanmaya baslamistir. Bu amacla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik
alimlari ile fonlanmasi ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek cok ydntem
uygulanmistir. Bu tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin

uyarilmasi ile nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.

Fed’in krizden ¢ikmak igin uyguladigi politikalar alisilmisin disinda o6zellikler tasimakla kalmayip
uygulamadaki farkhhklari da diinyadaki diger merkez bankalari icinde izlenmesi gereken bir durumu
ortaya c¢ikarmistir. Krize cabuk tepki gésteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed'i gegte
olsa ECB (Avrupa Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez
Bankasi kendi ekonomisi icin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun 6niinii alabilmek igin
benzer politikalara basvurmuslardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak,
Fed ‘parasal genisleme politikasindan’ geri cekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Sirecin beklenenden 6nce baslamasi llkemizin de iginde
bulundugu gelismekte olan tlkelerin (Tirkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) dncelikle
yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli
yatirim amaciyla gelen (Portféy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen gikisina neden olmustur. ABD

Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandiriimstir.
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2015 EyTUI ay! Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan (ilkelere yonelik endiselerin dolarin daha

fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtiimis ve

ekonomik goriinim, isglicii piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde,

Uyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin gliclenmesine ve isglicli piyasasindaki

atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek gortlmedigi belirtilmistir. Ancak esas parasal

genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz 'artisina gecis ise 2015 yili sonunda gerceklesmistir.

IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Dinya Ekonomik Goriinim Raporu'nun” Ekim 2015 sayisina gore

asagidaki cikarimlar yapilmistir:

2015 yilindaki kiresel blyime orant % 3,10 olarak gerceklesme beklentisindedir. Bu oran
2014 yilinin % 0,30 altindadir. Ocak 2015 Diinya Ekonomik gériinima (WEOQ) raporunda %
3,30 olarak belirtilen oranin % 0,20 altindadir. Bir 6nceki rapora gore disis yoniinde beklenti
revize edilmistir.

Ana llkeler ve bolgeler arasinda beklentiler belirsiz ve sonucunda dengesiz kalmaktadir.
Gecen yillara gore gelismis Ulkelerde toparlanma, gelismekte olan piyasa ve gelismekte olan
ekonomilerde aktivite st Uste besinci yil icin biylimede yavaslama 6ngoriilmektedir. Bazi
bliylk ylkselen piyasa ekonomileri ve petrol ihrac eden llkelerdeki biylimeler zayif umutlari
yansitmaktadir.

Azalan emtia fiyatlarinin bir ortamda, azaltilmis sermaye 6zellikle gelismekte olan piyasa ve
gelismekte olan ekonomilere iliskin asagi yonla risklerin ve kendi para birimleri Gzerindeki
piyasalar ve gelismekte olan baskiyi ve finansal piyasa oynakhgi artirmakta ve buna ilaveten
ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) beklenen faiz artisi ve kotilesen kiiresel ekonomik gériiniimiin
gelismekte olan ulkelere yonelik finansal sartlari sikilagtirmaktadir.

Gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin kalici mitevazi hizi ve gelismekte olan Ulke
ekonomilerindeki besinci yildaki Ust Uste bliyime oranlarindaki diislsler sonucunda orta ve
uzun vadeli ortak glicler olarak 6nemli rol oynamaktadir.

Krizden beri dislik baylme oranlari bazi gelismis Ulkelerde; yiiksek diizeyde 6zel ve kamu
aciklari, finansal sektor zayifligi, distik yatirimlar gibi kalici miras birakmislardir. Gelismekte
olan tlkelerde ise demografik gecisler, yatirim patlamalari, Cin'de blylmenin revize edilmesi
ve zayif talebin yani sira dislik Gretim kapasitesi ile tetiklenen emtia fiyatlarindaki disis ile
piyasanin yeniden diizenlemesi gerekmektedir.

Volatilite (gegcici dalgalanmalar) daha o6nce Haziran-Temmuz aylarinda Cinli yetkililer
tarafindan Yunan bor¢ goriismeleri ve Cin'de keskin borsa dislis ve sonraki politika

tedbirlerini cevreleyen olaylar ile iliskili olmustur.
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o ik yaklasan ABD politika faizlerinde artis ve kiresel gériinimin kotilesmesi ile birlikte, gecen
bahar ayindan beri gelismekte olan Ulkelerdeki finansal durum daha siki duruma gelmistir.
Dolar, tahvil ve uzun vadeli yerel para birimi tahvil faizleri ortalama 50 ila 60 baz puan artarak
ve hisse senedi fiyatlari zayiflamis iken doviz kurlari deger kaybetmistir ya da baski altina
girmistir.

e ran ile yapilan niikleer antlasma ve diisiik kiiresel talebin neticesinde petrol fiyatlarinda
diists yasanmistir. Cin’deki lretim aktivitesinin diismesi, madencilik sektérindeki yatirim
patlamasi neticesinde metal fiyatlarinda diistis olusmustur.

e Esnek kur rejimini uygulayan ve emtia ihra¢ eden llkelerde emtia fiyatlarinin deger
kaybetmesi ile birlikte buyik para kayiplari tetiklenmigtir.

e Gelismekte olan ekonomilerde daha keskin kayiplar yasanmistir. Major gelismis ekonomi
para birimlerinde doviz kuru hareketleri nispeten mitevazi olmustur.

e Bu kiresel etkenler -ve llkelere 6zgi gelismeler- 2015 ve 2016 vyillarinda daha once
ongorilenden gorece olarak zayif bir canlanmayi isaret etmekte ve dnimizdeki yil gelismis
ekonomilerdeki biylimedeki mitevazi bir artis beklentisi zarar rizikosunu arttirmaktadir. Bu
yilki gelismeler oncelikle avro tarafinda mitevazi bir iyilesmeyi ve Japonya’da pozitif
bliyimeye donist, ek olarak petrol fiyatlarinda diisiis ve bazi durumlarda paranin
devallGiasyonunu yansitmaktadir.

e Gelismis ekonomilerdeki gelisme, ihracatcilar -6zellikle Norveg ve Kanada- ve Japonya disinda
Asya’daki (Ozellikle Kore ve Cin’in Tayvan bolgesi) blylmedeki kicllme sebebiyle issizlik
dismektedir. Fakat iyilesmenin daha saglam oldugu ABD dahil olmak lizere Uretkenlikteki
blylime halen zayiftir.

e 2016’da ozellikle Kuzey Amerika’da bir miktar bliyiime beklenmektedir fakat orta vadede
beklentiler, distk yatirimlari, olumsuz demografi ve zayif Gretkenlik bliyiimesini yansitarak
distk olmaya devam etmektedir. Yakin zamanda petrol ve diger emtia fiyatlarinin daha da
diismesi, net emtia ithalatcisi olan gelismis ekonomilerdeki talebi desteklemelidir; fakat
ylkselen piyasalardaki yavaslama daha zayif ithalatlara isaret edecektir.

e Emtia fiyatlarindaki yenilenen dusisler énimiizdeki aylarda gelismis ekonomilerde yine
enflasyona baski olusturacak ve canlanma devam ederken, ¢ekirdek enflasyonda beklenen
gelismeyi geciktirecektir.

e (Cekirdek enflasyon daha stabil kalmis olmasina ragmen genel olarak merkez bankasi
hedeflerinin ¢ok altindadir. Goériinim, diismekte olan issizlik ve orta vadeli zayif biylime

potansiyeline karsi durmadan enflasyonun disiik kalmasi yoniindedir.
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e Yikselen piyasalardaki blylime beklentileri bolgelere ve llkelere gore ok farkhdir fakat
blylimede ararda besinci yilda dislisin 6ngoérilmesi ile birlikte gérinim genel olarak
zayiflamaktadir. Bu bir etkenler kombinasyonunu yansitmaktadir.

e Cogu gelismekte olan piyasa ekonomileri icin dis sartlar daha zor bir hal almaktadir. Para
devalliasyonu net ihracata yardimci olurken, zayif iyilesmelere ve orta vadeli bliyiime icin
beklentilerin orta dereceli olmasina bagli olarak gelismis ekonomilerden gelecek “cekim” in
daha 6nce 6ngorilenden daha mitevazi olmasi beklenmektedir.

e Son ceyreklerde vyikselen piyasalarda sermaye akislari yavaslamistir ve ABD  kur
politikasindaki sifir alt sinirindan kalkis bazi dis finansal kosullarin sikismasi ile
iliskilendirilebilir.

e C(Cin'de bliyumedeki yavaslama su ana kadar 6ngorilerle paralellik gosterirken, sinir Otesi
yansimalari daha once tahmin edilenden blylk goriinmektedir. Bu, zayiflayan emtia fiyatlar
(6zellikle metaller) ve Cin’e yapilan ithalatlarda azalma (6zellikle bazi dogu Asya
ekonomilerinde) olarak yansimistir. Cin'in Yuan’i devaliie etmesi, gelismekte olan Ulkelerin
para birimlerindeki zayiflama ve artan kiiresel risklere bagh olarak ortaya gikan finansal
dalgalanmalar diinya genelinde varlik fiyatlarinda sert diistslere yol agmaktadir.

e Yikselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerdeki biylmenin 2016’da yeniden
yukselmesi (rebound) beklenmektedir.

e Bu 2015’te ekonomik sikintida olan tlkelerdeki durumda (Brezilya, Rusya, Latin Amerika’daki
bazi llkeler ve Orta Dogu’da) daha az derin bir resesyon veya kismi normalizasyon, gelismis
ekonomilerdeki aktivitede daha glicli toparlanmaya bagl acilma etkisi ve Iran Islam
Cumbhuriyeti’ne uygulanan mieyyidelerin kolaylastiriimasini yansitmaktadir.

e Cin'in buydmesinin kademeli olarak da olsa daha da yavaslamasi beklenmektedir. Emtia
fiyatlarindaki zayiflik, beklenilenden daha yavas kiiresel biyime ve daha siki kiresel finansal
kosullarin ihtimali, distk gelirli Glkelere yik olmaktadir. Cinli otoriteler finansal zafiyetleri
azaltip piyasa glglerinin ekonomideki rollinii giiclendirmeye yonelik reformlari uygularken,
aktiviteyi cok fazla yavaslatmadan tiiketime dayali blylimeye gecisi basarma hedeflerinde
degis tokuslar (tradeoff) ile karsi karsiya kalmaktadir.

e Bazilari yabanci birikimlere kolay ulasimdan ve 6zellikle kaynak bakimindan zengin llkelerde
bol dolaysiz dis yatirim nedeniyle genis cari islem aciklari yasamakta, buna bagh olarak dis
finansal soklara karsi daha korunmasiz olmaktadir.

e Riskler dengesi hala asagi dogrudur. Duslik petrol ve diger emtia fiyatlari emtia ithalatgilarina
bir miktar yukari dogru talep olusturabilir fakat emtia ithalatgilari icin olan beklentiyi
karmasiklastirir ki bazilari simdiden gergin baslangi¢ kosullari ile karsi karsiyadir.
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e Yikselen piyasalarin kisa vadede emtia fiyatlarindaki devam eden disislere ve Amerikan
Dolarindaki keskin ylikselmelere karsi hassasiyeti sirmektedir ki bu bazi lilkelerde sirketlerin

bilango tablolarini daha da zorlayabilir.

4.3 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari, biitce
dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda sirekli artis
saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en cabuk cikan
Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siirecte yillik blylime hizlarinda gorilen artislar diinya
ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari oldukca goz
kamastirici olmustur. Gelismekte olan Ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma
kabiliyeti gelismis Ulke ekonomilerine gore daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip
ekonomilerin temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tirkiye’nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzag! gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir. Tirkiye 92 yillik donemde ortalama olarak % 4,8 oraninda blyUmistir.
Tiirkiye'nin ortalama biiyiime orani % 5,6 olmaktadir. Kisaca, tam istihdam seviyelerinde potansiyel

bliyime orani %6-7 civarindadir.

TURKiYE BUYUME ORANLARI (% P R R
%) YILLAR ICINDE TURKIYE GSYH BUYUME ORANLARI (TABLO)
2001 -5,70
2002 6,70 12,00
2003 5,30 10,00
2004 9,40
2005 8,40 8,00
2006 6,90 6,00 -
2007 4,70 400 -
2008 0,70
2009 -4,80 2,00
2010 9,20 0,00 -
2011 8,50 -2,00 -
2012 2,10 4.00 4 o 2
2013 4,10 ’ s <
2014 2,90 -6,00 g E
Beklenti 2015 | 3,00 -8,00
Beklenti 2016 | 2,90
Kaynak:TCBM ve iMF RAPORU

Dinya Ekonomik Goriiniim Raporu'nda, Tirkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelere yer veren
IMF, siyasi belirsizligin i¢ talebi diisiirecegini savunarak, blylime beklentilerini asagl yonli revize
etmistir.
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Buna gt?re, Turkiye'nin bu yil ylizde 3 ve gelecek yil ylizde 2,9 bliyiimesi beklenmektedir. S6z konusu

oranlar, bir 6nceki raporda ylzde 3,1 ve ylizde 3,6 belirtilmistir.

IMF, ayni zamanda Turkiye'ye yonelik enflasyon tahminini 2015 igin ylzde 6,6'dan ylzde 7,40'a ve
2016 icinse ylizde 6,50'den ylzde 7,00'e ¢cikarmistir.

Cari agik dengesine (cari agigin Gayri Safi Yurtici Hasilaya orani) yonelik IMF tahminleri ise 2015 igin
ylzde -4,5 ve 2016 icin ylizde -4,7 seviyesinde bulunuyor. Bu oranlar, énceki raporda yilzde -4,2 ve

ylzde -4,8 olarak belirlenmistir.

IMF, ayrica gecen yil ylizde 9,9 seviyesindeki issizlik oraninin bu yil ylizde 10,8'e ve gelecek yil ylizde

11,6'ya ylikselecegini dngérmustar.

Klresel diizeyde yasanilan istikrarsizliklar, Tirkiye'nin yasadigi siyasi, ekonomik ve diger riskler
sonucunda Turk Lirasi 6zellikle ABD Dolari ve EURO karsisinda belirgin deger kayiplari yasamistir.
Dovizin oldukca yiikselmesi nedeniyle 6zellikle gayrimenkul satislarinda sabit déviz kuru yaklasimlari
gorilmeye baslanmistir. Degerleme raporlari hazirlanmasinda 01.10.2015 Tarihi ile 20.11.2015
Tarihleri arasinda doéviz kurlari incelenmistir. Bu donemde istikrarsiz bir egilim sergileyen doéviz kuru
2015 Kasim secimleri sonrasinda da istikrarsiz egilimini slirdirmistir. Bu donemde dolar kuru
ortalamasi 2.91 TL, euro kuru ortalamasi 3.22 TL olarak gerceklesmistir. Ozellikle gayrimenkul
piyasasinda ise belirtilen nedenlerden dolayl sabit kur tercih edilmekte ve tercih edilen kur
01.10.2015 Tarihi ile 20.11.2015 Tarihleri arasindaki donemden daha distk bir degerden
gerceklesmektedir. Bu nedenle degerleme raporunda piyasada gerceklesen doviz kuruna en yakin kur

olan 02.11.2015 Tarihli Merkez Bankasi verilerinden elde edilen ddviz kuru verileri referans alinmistir.

S6z konusu gayrimenkul degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya gevirirken
doviz satis kuru kullanilmistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD déviz satis kuru 2,8085 TL, 1 Euro doviz

satis kuru ise 3,0954TL olarak gerceklesmistir.

Tasinmazin degerinin yabanci para cinsinden bulunulmasi durumunda ise s6z konusu deger TlL'ye
cevirirken doviz alis kuru kullaniimistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD doviz alis kuru 2,8035 TL, 1 Euro

doviz ahs kuru ise 3,0898 TL olarak gergeklesmistir.

4.4 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Son doénemlerde milli gelirin ve gelir dizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektord,
hizmet sektorl, sanayi ve tarim sektoriinin aksine ekonomik sektorler icinde blylyen ve agirlhigini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynagl nedeniyle tarim ve sanayi

Uretiminde yeterli dizeyde yatirm yapilamadigindan daha kiglk 06lcekli sermaye birikimi ile
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gayrimeihkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kiiclik Olcekli yatirnm yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayr Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii bliylik 6lciide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler izerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gegirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme Ozelligi ile de slinger sektor olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériinin hemen hemen bitiin tGretimi yatinm mali sayilmaktadir.
Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye'de insaat sektori bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Doneminde kamu yatirimlari yani blyiik 6lcekli altyapi projeleri ile baslayan insaat
sektori, ozellikle 1950l yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel
sektorin de agirligl ortaya ¢cikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
yatirimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan goclin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin 6nem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal ddSnemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirrmlarinin 6nem kazandigi belirlenmistir.

2002-2014 doéneminde saglanan uzun vadeli dis borglarin sektérlere dagiliminda en garpici gelisme

insaat-emlak sektoriindeki yogunlasmada gorilmektedir.

Son dénemde gayrimenkul sektériinde yasal diizenlemeler yapildig yogunlastirildigi gérilmektedir.
Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Digsina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari yasal c¢ergeve iginde 2012 vyilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve gayrimenkul sektoriine etkisi sinirli
olmustur. Kentsel donlisim yasasi ¢ikarildiktan sonra yasanin sagladigi avantajlar ile 2013 yilinda

gayrimenkul sektérindeki blylime yeniden hizlanmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar ozellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.
Ayrica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.

e istanbul’'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gérmesi, istanbul’'un
finansal bir merkez olmasi i¢in ilk temellerin atilmasi,
e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Korfez gecisi, 3. Bogaz Kopris,

istanbul Bogazinda yapilan tiip gegit projeleri, 3. Hava Limani, biyiik sehirlerin hemen hemen

19
Rapor No: 2015-021-GYO-018



oS

tamaminda gorilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul calismalari oldukc¢a dikkat
cekmektedir)

e Ulasim ara¢ ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu blyik sehir cevrelerinin genislemesi ve
yasam alanlarinin biyiimesi,

e Kentsel donlisiimiin ve buna bagl diizenlemelerin hayata gecirilmeye devam etmesi,

e Kirdan kente gogiin slirmesi,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,

e Cekirdek aile kavraminin degismesi,

e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énemlerin sektori canli tutmasi,

Ulkemizde genellikle secim éncesi dénemlerde goriilen konut ve otomotiv talebini erteleme egilimi
bu yil gérilmemekte olup aksine her iki sektorde de oldukca canli bir yapi gbézlenmektedir. Bunun
temel nedenleri olarak daha sonraki donemlerde talep artisinin siirecegi beklentisi ve doviz
dalgalanmasi kaynakh fiyat oynakliklarina karsi tiketiciler tarafindan alinan bir tir koruma yontemi

olarak dustinilebilmektedir.

2016 yilinda Turkiye’de gayrimenkul piyasasinin istikrarli bigcimde ylkselebilmesinin siyasi ve
ekonomik istikrar, yabanci yatirrmcinin  Tirkiye’'ye olan ilgisi ve Tirkiye ekonomisinin
gerceklestirecegi yuksek blyime oranlarina bagh olacagl degerlendirilmektedir. Yabancilara konut

satisinin diger gelismekte olan Ulkelerdeki durgunluk nedeniyle duragan olacagi distinilmektedir.

4.5 Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi

4.5.1 Diizce ili

1999 yilinda 17 Agustos ve 12 Kasim depremlerini yasayan Dizce, 1’i yeni 7 ilgenin baglanmasiyla
09.12.1999 giin ve 23091 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 584 sayili KHK Uyarinca il olmustur. il
topraklari, kiyi kesimi disinda ortasi ¢ukur, cevresi daglarla kusatilmis alanlardan olusur. Kuzey
kesimde Akgakoca Daglari, dogu kesimde Bolu Daglari, glineydogu ve giliney kesimde de Abant
Daglarinin bati uzantilari yer alir. Dizce’nin denizden yiksekligi 150 metredir. Orta kesimdeki ¢ukur

alanda tarimsal liretim acisindan biiylik 6nem tasiyan Diizce Ovasi yer alir.
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ilin baslica akarsuyu Melen Cay’’dir. Akgakoca Daglar’ndan dogan bu akarsuyun Melen Goéli de
denilen Efteni Go6li’'ne kadarki bolimi Kiiglik Melen Cayi, bu golle denize dokildiigi Melenagzi
arasindaki bolimiine de Biyluk Melen Cayi adi verilir. Tarim alanlarinin sulanmasi ve bu alanlarin
taskindan korunmasi amaciyla Kiiciik Melen Cayi lzerinde yapilan Hasanlar Baraji’'nin tamamlanma

tarihi 1972’dir. Hasanlar Baraj Goli ildeki tek yapay goldur.

Diizce ili, Karadeniz Bélgesi“nin kiyi kesimlerinde gériilen nemli ve fazla sert olmayan iklimin etkisi
altindadir. Yilhk sicaklik ortalamasi 13°C, yillik toplam yagislarin ortalamasi 823,7 kg/m2 olup,
ortalama nispi nem %75’tir. Dlizce, dogal bitki 6rtlisii agisindan zengin sayilan bir ildir. Kiyi kesimi
maki ve yalanci makiler, kiyi ardindaki daglar ise girgen, kayin, kestane ve meselerden olusan
ormanlarla kaplidir. Diizce Ovasini kusatan daglarin algak kesimlerinde genis yapraklilardan, yiksek

kesimlerinde ise karagam, saricam ve koknarlardan olusan ormanlar vardir.
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Diizce ili 2.567 km2’lik yiizélgimii icerisinde, 8’i ilge (merkez ilge dahil), 3’ Belde Belediyesi olmak

lizere toplam 11 Belediye ve 280 kdy barindirmaktadir. il genelindeki mahalle sayisi 114’tiir. TUIK
tarafindan yayinlanan 2014 Yili sonu itibariyle Adrese Dayal Nifus Kayit Sistemi sonuglarina goére ilin

toplam niifusu 355.549’tir.

5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz Diizce ili, Merkez ilcesi, Camikebir Mahallesi, istanbul Caddesi No: 21
posta adresinde yer almaktadir. Degerleme konusu gayrimenkule ulasim igin D-100 Karayolu
Uzerinden Diizce - Bolu istikametine dogru ilerlerken, saga dogru Atatiirk Bulvari yéniine donildikten
800 m. sonra istanbul Caddesi lizerinden saga dogru 400 m. ilerledikten sonra konu gayrimenkule

ulasiimis olunur.
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u Gériintiisii
Rapora konu tasinmaz Diizce merkez ilgesinin islek caddelerinden biri olan istanbul Caddesi lizerinde
yer almaktadir. Tasinmazin gevresinde ¢ok sayida ticari isletme ve ofis amagli yapilmis 5-6 katli binalar
bulunmaktadir. Tasinmazin cepheli oldugu istanbul Caddesi yogun bir yaya ve arac trafigine sahiptir
ve reklam kabiliyeti ylksek bir bolgedir. Arag trafigi tek yonlidir. Yaya yogunlugu Dizce Belediye
Binasinin oldugu kisimda en (st seviyededir. Gayrimenkul bu kisma gore yaklasik 300 m bati kisimda
yer almaktadir. Gayrimenkulin yakin cevresinde, Diizce Belediyesi, Duzce Valiligi, Avni Akyol Parki,
Krempark AVM, ismet inéni Parki, Anit Park, Yapi Kredi Bankasi, Vakifbank, Finansbank ve Merkez
Camii gibi bilinirligi yiksek mekanlar yer almaktadir.
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Uydu Goriintisii

Degerleme konusu tasinmaz, Diizce Belediyesi’'ne 350 m. Diizce Valiligi'ne 200 m. Sehir Stadyumu’na

800 m. Diizce Otogarina 1,5 km. Bolu’ya 49 km. uzakliklarda yer almaktadir.

5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili . | Diizce

ilgesi : | Merkez

Mahallesi : Camikebir

Koyl : -

Mevkii : -

Pafta No : 20M4B

Ada No : 185

Parsel No : 6

Yiiz6lclimii : 113,91 m?

Niteligi : Dort Katli Betonarme is Yeri ve Arsasi
Malik : Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. (TAM)
Cilt No : 3

Sayfa No : 287

Tapu Tarihi ve Yevmiye Numarasi |: 21.02.2013-2314

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Diizce Tapu Mudirligi'nden 16.11.2015 tarih, saat 08:45 itibariyle alinan TAKBIS kayitlarina gére ve
tapu kathgl Gzerinde yapilan incelemelere gore degerleme konusu gayrimenkuller Gizerinde asagidaki
takyidat yer almaktadir.

Beyanlar Hanesinde:

e Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir. (20.02.2014 tarih, 2661 yev.)
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5.2.2 7Gayrimenku|ijn Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Diizce Tapu Mudirligi’nde yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.
e Tasinmazin onceki miilkiyeti Glzin Malatyali adina kayitli iken 21.02.2013 tarih ve 2314

yevmiye no’lu satis islemi ile Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. adina tescil edilmistir.

e Tasinmazin yuzolcimi kamu adina yola terk islemleri ile daha 6énce 121,10 m? iken

08.03.2013 tarih ve 3080 yevmiye no’lu ile yizélcimi 113,91 m? olmustur.

e Tasinmazin niteligi daha 6nce “Altinda Diikkani Olan Kargir Ev Ve Arsa” iken 20.11.2013
tarihli cins degisikligi islemi ile niteligi “Arsa” olarak ve 02.06.2015 tarihinde 10969 yevmiye

numarasi ile “Dért Katli Betonarme is Yeri ve Arsasi” olarak degismistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

”

Tasinmazin beyanlar hanesinde yer alan ” otopark bedeline iliskin taahhiGtname bulunmaktadir”
ibaresi, Otopark Yonetmeligi'nin 4. Maddesi'ne geregince ( “Otopark bedeli alinan parsellerin
otopark ihtiyacinin belediye veya valilikge karsilanmasi zorunludur. Otopark ihtiyaci parselinde
karsilanamayan ve idaresince imar Kanunu’nun 37. maddesine gore otopark tesis edilemeyen
alanlarda otopark bedelinin arsa payi harig % 25’i yapi ruhsatinin verilmesi sirasinda nakden, kalan %
75’i ve arsa payi ise belediyesince veya il 6zel idaresince parselin otopark ihtiyaci karsilandiktan en
gec 90 glin sonra o yila ait miktarlara gore degerlendirilerek tahsil edilir. Yapi ruhsati diizenleme
asamasinda 6demelere iliskin taahhiitname alinir ve tapu kitigine bu hususta serh disdlir. Plansiz
alanlarda otoparkin parselinde veya vyapida karsilanmasi zorunludur.) konulmus olup, s6z konusu
beyan tasinmazin devrine engel degildir ve degerine bir etkisi etkisi bulunmamaktadir. Bu ylizden

tasinmazin tapu kayitlari agisindan gayrimenkul yatirim ortakliklari portfoyline alinmasinda sermaye

piyasasi mevzuati ¢ercevesinde bir engel bulunmamaktadir.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Dilizce Belediyesi Planlama Miudirligi’nden temin edilen 24.11.2015 tarih, 41269112-9918 belge
numarali onayli imar durumu belgesine gbre tasinmazin imar durumu ve yapilasma kosullari
asagidaki gibidir:

v imar Durumu:
Degerleme konusu gayrimenkul, 08.02.2013 tasdik tarihli imar plani ve 05.06.2014 tasdik tarihli

1/1.000 6lgekli Revize Uygulama imar Plani’na gére “Ticaret Alani+Konut Alani’nda “ yer almaktadir.
e Bitisik nizam,

e Hmaks= 4 Kat yapilasma kosullarina sahiptir.
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Plan notlarina gore,

e Tim katlarda ticari birimler yer alabilir,
e Bodrum kat insa edilebilir,
e On cekme mesafesi imar planina gére belirlenir,

e Zemin katta dikkan, normal katlarda konut hacimleri yer alabilir,

Konu tasinmaza ait Dlizce Planlama Muduarligd’nden alinmis 24.11.2015 tarih 41269112-9918 belge

numarali onayli imar durumu belgesi ekte yer almaktadir.
v Arsa Rayi¢ Degeri (Emlak Beyani):

Diizce Belediyesi Mali Hizmetler Miudurligi’nden alinan bilgiye gore; degerleme konusu
gayrimenkulln arsasinin 2015 yili Emlak Vergisi'ne Esas Rayi¢ Bedelinin birim m2’sinin 1.838,46.-
TL/m?2 oldugu belirtilmistir. Arsa+Bina 2015 yili toplam emlak rayi¢ bedelinin 489.000TL oldugu

belirtilmistir.

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Diizce Belediyesi imar Midiirligii Arsivi’nde tasinmaza ait arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde
asagidaki tespitlerde bulunulmustur.
e Tasinmaza ait; 03.12.2013 onay tarihli mimari proje, 23.12.2013 tarih ve 2013/571 no’lu ilk
yap! ruhsati (440 m?), 21.05.2014 tarih ve 2015/278 no’lu isim degisikligi sebebiyle alinmis
yap! ruhsati (440 m?) ile 24.03.2015 tarih ve 2015/125 no’lu yapi kullanma izin belgesi (440

m?) bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili olarak Ata Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi ve TAB Gida Sanayi ve
Ticaret A.S arasinda 17.04.2013 tarihinde kira sozlesmesi tanzim edilmis olup s6z konusu kira
sOzlesmesine gore tasinmazin asgari aylik kira bedeli 12.000 USD+ KDV dir. Ayrica s6z konusu kira
sozlesmesine gore asgari aylk kira bedeline ilave olarak aylik satislardan elde ettigi toplam cirodan
KDV duslldikten sonra kalan miktarin %12’si aylik ciro kira bedeli olarak belirlenmistir. Ciro esasina
gore hesaplanan aylik kira bedeli asgari aylik kira bedeli olan 12.000-USD’den yliksek ise aradaki fark

ciro farki geliri olarak mal sahibi tarafindan talep edilecektir.

Kira bedeli bes yilda bir ekspertiz degerleri dikkate alinarak yenilenir. S6z konusu kira s6zlesmesi

rapor ekinde yer almaktadir.
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5.3.2 Vapl Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Degerleme konusu gayrimenkuliin yapi denetim islemleri Cedidiye Mah. Dénence Sok. No:2/4 Duizce

adresinde faaliyet gosteren Nefer Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan gergeklestirilmistir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmazin bagli bulundugu imar plani 05.06.2014 tarihinde revizyon gérmesine

karsin, parselin yapilasma kosullarinda herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis
Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak imar Durum Belgesi, Onayli Mimari Proje, Yapi

Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi mevcut olup gerekli tiim izin ve belgeler alinmistir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis
Parsel tGzerindeki mevcut yapi giincel imar durumuna uygun olup yapiya ait tasdikli mimari proje, yapi

ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri mevcuttur.

Bu sebeple imar bilgileri agisindan tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde gayrimenkul

yatinim ortakligi portfoylne alinmasinda bir sakinca yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh
Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Diizce ili, Merkez ilgesi, Camikebir Mahallesi, 185 Ada, 6 Parsel no’lu
“Dért Kath Betonarme is yeri ve Arsasi” vasifli, 113,91 m? yiizélgimli tam hisse ile “Ata Gayrimenkul
Yatirim Ortakhg1 A.S.” milkiyetindeki gayrimenkuldr.

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi 185 ada 6 parsel kése konumlu, iki cepheden yola cepheli
parseldir. Parsel lzerinde yasal ve mevcut olarak bodrum kat, zemin kat, 2 normal kat ve teras

katindan olusan bina bulunmaktadir.
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5.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

insaat Ozellikleri

Toplam Kapah Alan 352 m?

Yas 2

Yapi Tipi Betonarme

Cati Sistemi Teras Tipi Cati

Nizami Bitisik nizam

Kat Adedi 4 Katli (Bodrum + Zemin + 2 Normal Kat)
Kullanim Alani 352 m?

Dis cephe Aliminyum kaplama ve cam
Elektrik Sebeke

Isitma Sistemi Klima

Su Sebeke

Kanalizasyon Sebeke

Asansor Yok

Havalandirma Sistemi Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

Park Yeri Yok

Zemin Seramik

Duvar Duvar plastik boya, fayans, Dekoratif Tugla Kaplama
Dograma Aliminyum

Tavan Asma tavan

Aydinlatma Spot isiklandirma

5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler
e Degerleme konusu tasinmaz Diizce ili, Merkez ilgesi, Camikebir Mahallesi, 185 ada 6 parsel
Uzerine konumlanmig binadir.

e Degerleme konusu tasinmaz mevcutta fast food restorani olarak isletilmekte olup bu
dogrultuda insa ve dekore edilmistir.

e Degerleme konusu tasinmaz Diizce’nin en islek caddesi olan istanbul Caddesi iizerinde
bulunmaktadir.

e Cadde tek yonli arag trafigine aciktir.

e Tasinmazin istanbul Caddesine yaklasik 6,50 m. ve Cevat Sahin Sokaga yaklasik 14,50 m.
cephesi bulunmaktadir.

e Binanin bodrum katinda kuru depo ve soguk hava deposu, personel giyinme odasi, hidrofor
ve su deposu odasl, bilgisayar odasi, zemin katta restorani, mutfak alani ve servis bankosu,
normal katlarda yemek yeme alanlari, tuvaletler ve malzeme odalari, teras katta ise yemek

yeme alanlari mevcuttur.
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e Tiim alanlarin zemin dosemeleri ve i1slak hacim duvarlari seramik kapldir, Normal katlarda
bulunan yemek yeme alanlari duvarlari ise yari dekoratif tugla yari boya olarak tasarlanmistir.
Bina ici merdivenler mermer, tirabzanlar aliminyum olarak dekore edilmistir.

e Giris kapisi fotoselli otomatik kapidir.

e Bodrum, zemin, 1 ve 2.normal katlar ile teras kat kisimlarindan olusan gayrimenkulin teras
kati hari¢ her bir kati 88 m? dir. Teras kat 67 m2lik teras kisminda olusmakta ve acik alan
seklindedir.

e Tasinmaz yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine gbre her ne kadar 440 m? alanli goziikse
de, teras kat ruhsat ve iskan belgesine esas insaat alani hesaplamasina dahil edildiginden bu
degere varildig belirlenmistir. Tasinmazin projesine gére ve mevcut durumda toplam kapal

alani 352 m? olarak hesaplanmis ve yerinde tespit edilmistir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucli Yonler

e Gayrimenkuliin kdse konumlu olmasi ve her iki taraftan yola cepheli olmasi
e Gayrimenkuliin gelir getiren bir milk olmasi

e Bulundugu parselin imar fonksiyonunun “Ticaret” olarak belirlenmesi
e Bolgenin ticari acidan en degerli caddesi olan istanbul Caddesi lizerinde yer almasi.

Zayif Yonler

e Tasinmazin taban oturumunun kigtk olmasinin fonksiyonel kullanimina engel teskil etmesi
e Cepheli oldugu istanbul Caddesi (izerinde ticari hareketlilik farkliik gostermekte olup

bulundugu kisimda yaya hareketinin caddenin en hareketli kismina goére daha distk

olmasidir.

Firsatlar

e Gayrimenkul Dizce’nin merkezinde ve oldukca islek bir caddesi Gizerinde yer almasi,

Tehditler
e ABD Merkez BankasI(FED) parasal genisleme politikasina son vermesi durumunda gelismekte
olan ulkeler olan fon akisinin azalmasi beklenmektedir. Bu durum dolayl olarak gayrimenkul
piyasasini da olumsuz etkileyecektir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlan

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme ¢alismasinda kullaniimamistir.
6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda Emsal Karsilastirma ve Direkt Kapitalizasyon Yaklasimi yontemleri
kullanilmistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi
Tasinmazin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmazlara benzer konum, nitelikte

yakin zamanda satisi gerceklesmis ve satista olan bina emsalleri arastirilmistir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin

Secilmesinin Nedenleri
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Tasmma}m mahallinde yapilan arastirmada rapor konusu tasinmaza benzer konum, nitelikte yakin

zamanda satigi gergeklesmis ve satista olan bina emsalleri arastirilmis; ulasilan veriler asagida tablo

halinde gosterilmistir.

EMSAL Yeri Ozellik Alani Fiyati Birim m> Kaynak
(m?) Fiyati
Gayrimenkuliin
yaklasik 300 m 37 m? giris, 40 m? )
dogusunda, ayni 1.kati olan, 77 m? Bir Emlak
Emsal 1 cadde tizerinde baykligande 77 2.300.000 TL | 29.870TL 0380 525 05 26
caddenin en hareketli diikkan
oldugu kisminda
Gayrimenkulin 2
yaklasik 300 m 1752m giris, 175
N m? 1.kati olan, .
dogusunda, ayni L Fatih Emlak
Emsal 2 cadde lzerinde I({erls'mde uzun 350 6.500.000 TL 18.571TL 0380512 27 27
caddenin en hareketli 'surell kururfusal
N kiraci olan dikkan
oldugu kisminda
Emsal 3 Ayni cadde Uzerinde,
yaya yogunlugun en 60 m? giris, 60 m? Diinya Emlak
Ust seviyede oldugu | 1.kati olan dikkan 120 2.250.000 TL. 18.750 TL 0535717 5555
kisminda
Ayni cadde {izerinde,
gayrimenkulln
Emsal 4 yaklasik olarak 1 km 2 s
batisinda, caddenin Zf:ZT kilt:IZIazrzmo Mal Sahibi
ticari hareketliligin ; 440 1.900.000TL | 4.318TL 0532 284 68 27
diisiik oldugu ddikdkan
kisminda yer alan
dikkan
2 5iri 2
Gayrimenkuliin >0 m® giris, ?O m
Emsal 5 1.kati olan diikkan
yaklasik 300 m .
. i¢in 2.000.000 TL Bir Emlak
dogusunda, ayn: teklif gelmis ancak
reri 12 2.400. TL. 20. TL
oldugu kisminda rakama .
vermemistir.

* Satista olan milklerin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlk paylari, alim satim masraflari ve

emlakgl komisyonlari gdz 6niinde bulundurulmustur.

Bolgede yapilan arastirmalar ve gorismeler sonucunda satilik binalar tespit edilmistir. Emsaller
gayrimenkulliin bulundugu boélgede satilik komple bina ve diikkanlardir. Diizce’nin ticari faaliyetlerinin
en yogun oldugu istanbul Caddesi (izerinde sabit bir satis degeri bulunmamakta olup piyasa
verilerinin araligi genistir. Bolgede genelde cadde Ustu dikkanlar el altindan piyasaya ¢ikmadan
satilmaktadir. Bu sebeple satis degerlerinde gerceklesmesi muhtemel fiyatlar Gzerine goriismeler
yapilmistir. istanbul Caddesi icin bina satis fiyatlarinin 18.000 TL/m? — 29.000 TL/m? araliginda oldugu
tespit edilmistir. Buna gore emsal diizetme tablosu asagida gosterilmistir. Emsal dizeltme
tablosunda, 4 nolu emsal konumu geregi ayni caddenin ticari hareketliligin olduk¢a distik oldugu
kisimda yer almasi nedeniyle tabloya alinmamustir. 1,2,3 ve 5 nolu emsaller istanbul Caddesi’nin arag
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ve yayagtrafiéinin en yogun oldugu kisminda yer almaktadir. ilgili emsaller icin bilgi alinan emlak

firmalari ilgili gayrimenkullerin piyasaya ¢ikmadan el altindan pazarlandigi bilgisini vermislerdir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 5

Satis Fiyati(TL) 2.300.000 6.500.000 2.250.000 2.400.000
Pazarlik Payi 10% 10% 10% 10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri(TL) 2.070.000 5.850.000 2.025.000 2.160.000
Buyuklik(m?2) 77 350 120 120

Birim M2 Satis Degeri(TL) 26.883,12 16.714,29 16.875,00 18.000,00
Konum Diizeltmesi -30% -35% -35% -35%
Blyliklik Dizeltmesi 0% 0% 0% 0%

Yapi Kalitesi Diizeltmesi 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Katsayisi 70% 65% 65% 65%

Ortalama 13.088 TL

Buna gore tasinmazin birim m” degeri 13.088 TL olarak hesaplanmis olup emsal karsilastirma yontemi

ile hesaplanan degeri 13.088 TL/m” X 352 m”=4.606.976 TL dir. Ancak binanin 4. Normal kati tizerinde

yer alan agik terasin bina degerine %5 katkida bulunacagi degerlendirilmis olup buna gore tasinmazin

emsal karsilastirma yontemine gére degeri 4.606.976 TLX 1,05 =4.837.325 TL olarak hesaplanmis ve

4.850.000 TL. olarak tahmin ve takdir edilmistir.

6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Bu degerleme ¢alismasinda maliyet analizi ydntemi uygulanmamistir.

6.4.3 Direkt Kapitalizasyon Analizi

Bu degerleme calismasinda tasinmazin degerine ulasabilmek icin direkt kapitalizasyon analizi

kullanilmistir. Tasinmazin kira degerine ulasabilmek icin bolgede yakin ¢evrede benzer blyuklik

ve nitelikte kiralik bina emsalleri arastirilmis olup emsal tablosu asagida gosterilmistir. Dlzce’'nin

ticari faaliyetlerinin en yogun oldugu

istanbul Caddesi

Uzerinde sabit bir kira degeri

bulunmamakta olup, piyasa verilerinin araligi genistir. Bu sebeple kira degeri ile ilgili olarak

gerceklesmesi muhtemel fiyatlar Gzerine gorismeler yapilmistir. Yapilan gortismeler sonucu

istanbul Caddesi icin kira degerlerinin 56 TL/m? — 80 TL/m? araliginda oldugu gériilmistiir. Buna

gore emsal diizetme tablosu asagida gosterilmistir.
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KiRALIK TiCARi UNITE EMSAL LiSTESi

EMSAL Yeri Ozellik Alani (m?) Fiyati Birim m’ Fiyati Kaynak
. . Bina (3 Katli) .
istanbul Caddesi ; Diinya Emlak
1 Uzerinde me';/::;li(wa 280 21.000 TL 67 TL 0535 717 55 55
. i Bina (3 Kath), Bir Emlak
Istanbul Cadd .
2 Uzesri:geLch\aN BT‘:;SI) me';/::telli(lra 300 18.000 TL 60 TL 0380 525 05 26
istanbul Caddesi Bina (2 Kath) .
3 Uzerinde uzun siireli mevcut kira 320 18.000 TL 56 TL Fatih Emlak
kiraci (Gratis) bedeli 03805122727
: . Bina (3 Kath) .
4 Istanbul Caddesi mevecut kira 300 22.000 TL 737L Diinya Emlak
tzerinde (Defacto) bedeli 0535 717 5555
istanbul Caddesi Diikkan (2 Kath) .
5 lizerinde, Gratis mevcut kira 195 15.000 TL 77 TL Fatih Emlak
magazasl yani bedeli 03805122727
. . Duikkan (2 Kath) .
istanbul Caddesi ) Fatih Emlak
6 iizerinde banka subesi met\J/::;li(lra 310 25.000 TL 80 TL 0380512 27 27
Emsall |Emsal2 |Emsal3 |Emsal4 |Emsal5 |Emsal6
istenen Kira (TL/Ay) 21.000 18.000 18.000 22.000 15.000 25.000
Pazarlk Payi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Pazarlik Sonrasi Kira Degeri(TL/AY) |21.000 18.000 18.000 22.000 15.000 25.000
Blyiklik(m?2) 280 300 320 300 195 310
Birim m2 Kira Degeri 75,00 60,00 56,25 73,33 76,92 80,65
Konum Diizeltmesi 0% 0% -30% 0% -30% -30%
Biyiklik Dlzeltmesi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Yapi Kalitesi Diizeltmesi 0% 0% 30% 0% 30% 0%
Toplam Diizeltme Katsayisi 100% 100% 100% 100% 100% 70%

Ortalama

66,33 TL

Emsal tasinmazlar dogrultusunda gayrimenkullerin olumlu ve olumsuz Ozellikleri g6z ©niinde

bulundurularak birim m? kira degerleri tespit edilmis olup taginmaz Gzerinde bulunan binanin emsal

karsilagstirma yontemine gore hesaplana kira degeri 66,33 TL/m? olup konu gayrimenkuliin teras

alaninin tasinmazin degerine %5 olumlu katkisi olacagi degerlendirilmis, bu olumlu serefiye degeri

g6z éniinde bulundurularak tasinmazin kira degeri 69 TL/ m” olarak takdir edilmistir. Bolgede yapilan

arastirmalar, satilik ve kiralik bina fiyatlari ve emlakgilar ile yapilan goriismelerde bélgedeki briit kira

carpani 16 olarak belirlenmistir.

Birim m2 Kira Degeri 69 TL
Taginmazin biiyikligi(m?2) 352
Aylik Kira Degeri 24.288 TL
Yillik Kira Degeri 291.456 TL
Briit Kira Carpani 16
Tasinmazin Degeri 4.663.296 TL

Rapor No: 2015-021-GYO-018

33



6.4.4 Kira Deger Analizi ve Kullanilan Veriler
Raporun 6.4.3 Direkt Kapitalizasyon Analizi kisminda tasinmazin kira degeri hesaplanmis olup buna

gore tasinmazin yilhk brit kira degeri 291.000 TL dir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin mevcut ticari amach kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu

degerlendirilmektedir.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazin muisterek veya bolinmis kisimlari bulunmamaktadir.
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7  ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda Emsal Karsilastirma ve Direkt Kapitalizasyon Yaklasimlari kullanilmis olup

hesaplanan degerler asagidaki gibidir.

Emsal Karsilastirma Yéntemi 4.850.000,-TL

Direk Kapitalizasyon Yaklagimi 4.663.296,-TL

Emsal karsilastirma yontemi ile ulasilan deger ile gelir yaklasimi ile ulasilan deger arasinda birbirine
yakindir. Her iki degerin ortalamasi alinmis olup 4.756.648 TL olarak hesaplanmis ve 4.760.000 TL.

olarak uyumlastirma yapilmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin daha 6nce sirketimiz tarafindan 25.06.2015 tarihinde 2015-021-

GYO0-007 nolu degerleme raporu hazirlanmistir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Ainmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Rapora konu tasinmazin takyidat bilgileri ve gayrimenkulin hukuki analizi, imar bilgileri ve
gayrimenkulin hukuki analizi, tasinmazin mevcut ve yasal durumuna iliskin goris basliklarinda

aciklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca degerlemeye konu olan
tasinmazin "bina" olarak gayrimenkul yatirim ortakhgi portféyinde bulunmasinda sakinca olmadigi

kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine
engel bir husus olmadigl, gayrimenkul yatirnm ortakhgi portféylinde bulunmasinda sakinca olmadigi

kanaatine varilmistir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasl, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1sitk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapiimistir. Buna bagh olarak degerleme konusu tasinmazin

toplam degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir.

25.12.2015 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL) Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 4.760.000 TL 291.000 TL
KDV Dahil 5.616.800 TL 343.380 TL

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD) | Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (USD)

KDV Hari¢ 1.694.855 USD 103.614 USD

KDV Dahil 1.999.929 USD 122.264 USD

1-)Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-)KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)S6z konusu gayrimenkul degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya
cevirirken doviz satis kuru kullanilmistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD déviz satis kuru 2,8085 TL

1 Euro doviz satis kuru ise 3,0954 TL olarak gerceklesmistir.

4-)Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

Serkan TANRIOVER Onder OZCAN Nesecan CEKICi
Lisansh Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:401162 SPK Lisans No: 402145 SPK Lisans No: 400177
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9 EKLER

Tapu Fotokopisi

Tapu Kaydi

Onayli imar Durumu

Yapi Ruhsati

Yapi Kullanma izin Belgesi
Mimari Proje
Gayrimenkul Resimleri
Kira S6zlesmesi
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. Ozgecmisler
10. SPK Lisans Belgeleri
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