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: 3ig glnd

: 2018/EMLAKGY0O/086

: Tam miilkiyet

: Bu rapor; Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine

istinaden 4 adet badimsiz bolimiin Tark Lirasi
cinsinden pazar dedgerlerinin tespitine ydnelik
hazirlanmugtir.

Gayrimenkullerin Adresi
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Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu
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3, 4 ve 8 no’lu badimsiz béliimler

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

{izerinde kisitlayici  bir takyidat

bulunmamaktadir.

: 1/1000 6lgekli uygulama imar planinda; Imar

lejandi: “Konut Alan1”, Plan notlari: “Emsal: 1,50 ve
Hmaks: 30,50 m.”

: Diukkan
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1.BOLUM  RAPOR BiLGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULLERIN ADRESi

DAYANAK SOZLESMESi
DEGERLEME TARiHi
RAPORUN TARiHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigr A.S.

! Emlak Konut Kérfezkent 3. Etap Sitesi, Yavuz Sultan Selim

Mahallesi, Yasar Dogu Caddesi, No: 57, C Blok, 1, 2, 3, 4
ve 8 no’lu dUkkgnlar,
Kérfez/KOCAEL]

! 01 Kasim 2018 tarih ve 086 kayit no'lu

i 04 Araitk 2018

07 Aralik 2018

! 2018/EMLAKGYO/086

: Bu rapor yukanda adresi belirtilen tasinmazlarin Tirk

Lirasi cinsinden pazar degerlerinin tespitine yonelik
hazirlanmgtir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35

sayill - “Sermaye Piyasasi Mevzuati  Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalanna fliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1
saylh "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari
ile Uluslararasi Dederleme Standartlar 2017 kapsaminda
hazirlanmustir,

Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Alican KOGALI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

M
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2.BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHi
ODENMIiS SERMAYESI
TICARET siciL NO
SPK LISANS TARiHI

BDDK LISANS TARIHi

FAALIYET KONUSU

Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

! Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL
+90 (212) 216 18 88
+90 (212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014
¢ 350.000,-TL
: 934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi"ne alinmistir.

: Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu :(BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degeriemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

Yurirlukteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi ve 6zel,
gergek ve tiizel kigi ve kuruluslara ait gayrimenkulier,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye ydnelik tim raporlari
diizenlemek, analiz ve fizibilite cahsmalarini sunmak ve
problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2, MUSTERIYi TANITICI BiLGILER
¢ Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

SIRKETIN UNVANI
SIRKETiIN ADRESI

TELEFON NO
ODENMIS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

Barbaros Mahallesi, Mor Stimbiil Sokak, No: 7/2
Atasehir/ISTANBUL

+90 (216) 579 15 15

: 3.800.000,-TL

% 50,66

: Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinnm yapmak lzere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka acgik anonim ortakhktir.

; :
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi tizerine; tasinmazlann Turk Liras! cinsinden pazar dederlerinin
tespitine yénelik hazirlanmistir. Tarafimiza mugteri tarafindan getirilen herhangi bir sinifama
bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlilagin, uygun pazariama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerieme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

e Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

* Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

» Gayrimenkuliin satigi icin makul bir siire taninmistir.,

o (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

¢ Gayrimenkuliin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlar
lizerinden gergeklestiriimektedir.

* Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

» Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
dzgidur.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

* Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde dogrudur.

* Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosuilarla kisith
olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

¢ Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak gilincel veya gelecede déniik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

¢ Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir gikarimiz veya 6n ‘yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapiimaktadir,

» Bu gobrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz Gcret, miisterinin amac lehine
sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmig sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarianan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

» Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

* Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarnna sahiptir.

* Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmigtir. Degerleme ¢alismasinda glrev
alanlarin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tirl konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

* Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamustir.

e Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumiuluk, bagimsizlik, isin
kabulii ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yiikimliligi ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.

' 5
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

iLi : Kocaeli

iLcESi : Kérfez

MAHALLESI : Yarimca (Suyulandirma)

PAFTA NO t G23-b-22-d-1a

ADA NO 11924

PARSEL NO ¢ 10

NITELiIGI : 1 adet 7 kath,2 adet 8 katli,2 adet 9 kath,1 adet 10 kath betonarme
apartman ve 1 adet 2 katli, 1 adet 1 katli ofis ve isyeri ve arsasi (*)

YUzZ6LCUMU : 14.840,67 m?2

YEVMIYE NO 1 2002

TAPU TARIHI :15.02.2017

(*) Kat milkiyetine gegciimistir.

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN LiSTESi

1 C | Bodrum + zemin 2 Depolu diikkan 6560/368740 | 430 | 43521
2 C | Bodrum + zemin 3 Depolu dikkan 2400/368740 | 430 | 43522
3 C | Bodrum + zemin 4 Depolu diikkan 2480/368740 | 430 | 43523
4 C Zemin 8 Dukkan 4646/368740 | 430 | 43527

4.2. TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

28.11.2018 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligu Tasinmaz Dederleme
Modull Sistemi'nden temin edilen “Tapu Kayit Ornegi” belgelerine gore, taginmazlar {izerinde
agagidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:
* YoOnetim plani: 12.01.2017 tarihli. (19.01.2017 tarih ve 751 yevmiye no ite)
« Kat miulkiyetine gevrilmistir. (15.02.2017 tarih ve 2002 yevmiye no ile)

Hak ve Miikellefiyetler Boliimii:
» TEDAS lehine 106,25 m? (trafo yeri) irtifak hakki vardir. (04.09.2015 tarih ve 10959
yevmiye no ile)

6
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4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde taginmazlar Uzerinde yer alan
yonetim plani, kat miilkiyet ve kira sézlesmeleri serhlerinin kisitlayici ézellikleri bulunmamakta
olup, taginmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tapu kayitlart incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portfoyilinde “binalar”
bashdi altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. iMAR DURUMU BiLGILERI

Korfez Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligia‘nde yapilan incelemeye gore; dederlemeye
konu tasinmazlarin konumlandi§: parselin 03.02.2015 tarih 34 sayill Kérfez Belediyesi Meclis
Kararina ve 14.07.2015 tarih 412 sayili Kocaeli Biiyiiksehir Belediye Meclisi kararina gére 1/1000
olgekli Uygulama imar Plani paftasinda “Konut Alani” icerisinde kaldigi 6grenilmistir.

Plan notlarina gdre yapilasma sartlar asagidaki sekildedir:

o Emsal (E)(*): 1,50

¢ Bina yiiksekligi (hmax) : 30,50 m.

o Insaat nizami: Ayrik nizam

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlan toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen biitiin katlarin
istkliklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir.

Wiijil gy
gl

P

 REKREASYON
ALANL
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4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESi

Korfez Belediye Baskanhd Imar ve Sehircilik Madiirligl arsivinde dederleme konusu
taginmazlara ait arsiv dosyalari icerisinde yapilan incelemelerde taginmazlar icin alinan yapi

ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi asagidaki tabloda Ozetlenmistir.

YAPI KULLANMA IZIN
BELGESI TARIHI /
NO’SU

C 28.12.2012 - 414/46| 10.09.2015 - 432/50 l 05.05.2016 - 440/38 { 8

Not: 28.12.2012 tarih ve 414/46 no’lu yapi ruhsatinda 11 adet diikkan vasifli ba{:jnménz bSlim
bulunmaktadir. Tadilat ruhsati ve yapi kullanma izin belgesindeki bagimsiz béiiim sayisi
8'dir.

BAG. B6L. YAPI
SAYISI SINIFI

BLOK YAPI RUHSATI TADILAT YAPI RUHSATI

NO TARIHI / NO'SU TARIHI / NO'SU

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Degerlemeye konu gayrimenkullerin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu
taginmaziarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnnm
ortakligi portfdyiinde “binalar” bashgi altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca
olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.
4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkullerin milkiyet
durumlarinda herhangi bir degisiklik olmamistir.
4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar

durumunda dedisiklikler asagidaki gibidir.

» Kocaeli Biyliksehir Belediye Meclisi tarafindan Kérfez Belediyesi 1/1000 Olcekli
Uygulama Imar Plani Hikiimlerinin Yapi/Yapilasmaya iliskin hiikiimler kisminda
yapilmasi gereken diizenlemelere iliskin hazirlanan 1/1000 6lgekli Uygulama imar Plani
Plan Hukimleri Degisikligi 14.07.2015 tarih 412 sayili Belediye Meclisi karan ile

onaylanmistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER ICiN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILiSKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkuller icin daha énce hazirlanan bir adet

degerleme raporu mevcut olup, rapora iliskin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERE iLiSKiN ANALIiZLER
5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu tasinmazlar; Kocaeli ili, Korfez ilcesi, Yavuz Sultan Selim Mahallesi,
Yagar Dogu Caddesi {izerinde bulunan Emlak Konut Kérfezkent 3. Etap Sitesi biinyesindeki C
Blok'ta yer alan 2, 3, 4 ve 8 bagimsiz béliim no’lu diikkanlardir.

Taginmazlara ulagim igin; D-100 Karayolu vasitasiyla istanbul yéniinde ilerlenirken Derince
Ilgesi gegildikten sonra sa§ kolda yer alan Abdilhamit Han Caddesi'ne déniiliir. Degerleme
konusu taginmazlarin yer aldidi proje bu cadde sonunda bulunmaktadir. Bélgede Emlak Konut
Kdrfezkent 1. ve 2. etaplari ve insasi devam eden 4. Etap yer almaktadir. Ayrica Kavanium, Inci
Evleri, Eston Bariskent gibi konut projeleri bulunmaktadir.

Taginmazlar TEM Otoyolu baglantisina 4,7 km, Kérfez Belediyesi’'ne yaklasik 6 m, Derince
Liman'na 5,5 k‘m, D100 (E-5) Karayolu'na 1,3 km ve Cengiz Topel Havalimani'na 27,3 km

mesafede yer almaktadir.

Konumlari, ana arterlere yakin olmalar, ulagim rahatligi ile sosyal ve teknik altyapisi

tasinmazlann degerini olumiu ydnde etkilemektedir.

Bdlge, Kérfez Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.

= _
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

5.2. BLOKLARIN TEKNiK VE YAPISAL OZELLIiKLERI

YAPI TARZI Betonarme
INSAAT NizAMI Ayrik nizam
ELEKTRIK Sebeke

Su Sebeke
KANALIZASYON Sebeke

SU DEPOSU Mevcut
HIDROFOR Mevcut
DOGALGAZ Mevcut

ISITMA SISTEMI Dogalgaz yakitli kat kaloriferi
ASANSOR Mevcut
YANGIN SISTEMI Mevcut
YANGIN MERDIVENi Mevcut
GUVENLIK Mevcut

DIS CEPHE Dis cephe boyasi
CATI KAPLAMASI Kiremit
OTOPARK Mevcut

5.3. BLOKLARIN ve BAGIMSIZ BOLUMLERIN GENEL OZELLIKLERI

» Degerleme konusu gayrimenkuller; 14.840,67 m? yuzélglimli 1924 ada 10 no’lu parsel

Uzerinde betonarme tarzda inga edilmis, vaziyet planina gére ve yerinde 7 adet bloktan olusan
Emlak Konut Kérfezkent 3. Etap Sitesi biinyesinde yer almaktadir.

¢ Site biinyesinde agik-kapali otopark ve sosyal donati alanlari mevcuttur.

» Degerleme konusu 2, 3, 4 ve 8 no'lu tasinmazlarin yer aldigi C Blok; Kérfez Tapu
Midirli§i’'nde incelenen mimari projesinde ve yerinde; bodrum ve zemin kat olmak iizere
toplam 2 kattan olugsmaktadir.

e C Blok biinyesinde 7 adet 2 katl, 1 adet tek kath diikkan olmak {izere toplam 8 adet bagimsiz
bélim mevcuttur.

» Rapor konusu badimsiz béliimlerin Emlak Konut GYO A.S. ce tarafimiza ibraz edilen kat
irtifakina esas onayl bagimsiz bolim listesinde satisa esas briit alanlar asadida tablo halinde
sunulmustur. Yani sira tapu sicil midiriigiinde bloklarin mimari projeleri incelenmis ve net
alanlari da tabloya eklenmistir. Briit alanlar icerisinde ortak alandan aldigi paylar dahildir.

R R »
B B nlA A o

' 0 0

8 ) 9 Al A
1 C 2 Bodrum + zemin | Depolu Dilkkan GD 397,52 397,52
2 C 3 Bodrum + zemin | Depolu Diikkan GD 124,32 124,32
3 C 4 Bodrum + zemin | Depolu Diikkan GD 128,51 128,51
4 C 8 Zemin Diikkan KD-GB 136,64 136,64

» Tasinmazlarda zeminler tim hacimlerde beton kapli, duvarlar ériilii sekildedir. Pencere
dogramalar PVC den mamul olup cift camlidir. Dis kapisi cam giydirme olup, 1slak hacim
désemeleri, vitrifiye, armatiirler tamdir. Binada tasinmazlarin natamam halde teslim edildigi

ve alicinin istegine gdre icinin diizenlendigi é§renilmistir.
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5.4. EN VERIMLI VE EN iIYi KULLANIM ANALiZi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varhdin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhi§in mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varhk
icin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.

Yukandaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazlarin konumlari, buyiklikleri,
mimari ozellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumlar dikkate alindidinda en verimli ve en iyi

kullanim geklinin “diikkan” olacag: gériis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILiSKiIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
2018 yili Mart ayinda Bulgaristan’in liman kenti Varna’da diizenlenen Avrupa Birligi-Tirkiye

zirvesi, 24 Haziran 2018'de Turkiye tarihindeki ilk baskanlik secimi olan Cumhurbagkanhdi ve
Milletvekilligi Genel Secimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganiistii halin kaldirimasi gibi
siyasi geligmeler ekonomik gériinimde ana faktér olmaya devam etmis ve ekonomide 2018 yili
ilk yarisinda bekle-gér stratejileri hakim olmustur.

Kiresel buytime 2018 yihinin ilk yarisinda istikrar kazanmis ve glcini korumaya devam
etmistir. ABD ekonomisinde biyiime daha istikrarli bir gériinim arz ederken Euro Bdlgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik buydme yilin ilk ceyreginde yavaglamis, bu iilkeler icin yil sonu
tahminleri asagi yonli giincellenmistir. Gelismekte olan (ilkelerde ise, deder kaybeden para
birimleri, ylikselen petrol fiyatlart ve dis ticarette kiiresel Olgekte artan korumacilik séylemleri
nedenlyle biylime goériinimii Ulkeler arasinda farklilasmaktadir. Yikselen emtia fiyatlan ve
enerji fiyatlarina kargin, tiiketici ve ¢ekirdek enflasyon oranlar kiiresel Olcekte hmii
seyretmektedir. Olumlu bilyiime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagh olarak
Amerikan Merkez Bankasi‘nin (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hizlandirma
ihtimali bir 6nceki enflasyon raporu dénemine gére belirgin 6lgiide ylikselerek, ABD tahvil
getirilerinin-artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki yiikselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmistir. Gelismekte olan iilkelere yénelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portféy akimlarinda yilin ikinci ceyreginde zayiflama gozlenirken déviz
kurlarinda da deder kaybi ve oynakiik kaydedilmistir.

2018 yihnin ikinci geyreginde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan ulkelerin risk primlerindeki yiikselise ilave olarak, yurt ici belirsizlikler ve cari acik ile
enflasyonda gériilen yiikselisin etkisiyle Tirkiye'nin tlke risk primi ile déviz kurlarina dair
gostergeler diger gelismekte olan iilkelerden olumsuz sekilde ayrismistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci geyrekte bankalarin isletmelere uyguladigi kredi standartlari da
stkilagmig; yavaslayan faaliyetin de etkisiyle isletmelerin kredi talebi azalmistir. Boylelikle,

kredilerin biyiime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

1
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6.1.1. GSYIH BUOYUME ORANI

2017 yil igin yilik GSYIH biiyiime orani, beklentilerin ok Uzerinde %7,4 olarak
aciklanmigtir, Turkiye'nin bilyiime ivmesi hanehalk: tiiketimi (%11) ve gayrisafi sabit sermaye
olusumunun (%9,7) katkilaryla devam etmigtir ve 2018 yihinin ilk geyredine iliskin GSYiH
blylimesi %7,4 olarak kayit altina alinmistir. Kalkinma Bakanhgi'nin 2018-2020 Orta Vadeli
Programi (OVP) 2018 yili igin %5,5 biiyliime beklentisi agiklarken, IMF %4,4 ve Diinya Bankasi
%4,5 olarak bluyiime oranini 6ngérmektedirler.

GSYIH Biyiime Karsilastirmalari

%11

C/a_ ' '
2015 2016 2017 2018* 20197 2020

G7 Ekonomileri
Euro Bolgesi
Gelismekte Olan Ulkeler

nGelismekte Olan Ulkeler -Avrupa
s Tlrkiye

Kaynak: IMF, Dlinya Ekonomik Gérinim Raporu, Nisan 2018
6.1.2. ENFLASYON

Kasim 2017'de 2003 yilinin ardindan %13’le en yiiksek seviyesine ulasan TUFE, 2018 yithnin
ilk ceyredinde 6nemli bir diigiis géstererek %10,9'a gerilemistir. Ancak petrol fiyatlarindaki ve
déviz kurlarindaki ytikselisin etkisiyle Nisan ayindan itibaren artis gésteren TUFE, Haziran 2018
itibariyle %15,4 seviyesine ulasmistir.

FE & TUFE

I ‘ Z

- N LS AT — ) '
TUFE {Yilisk)

[27 g T :

YOLD

%20

%15 '

%10 S \_—"'/. UFE {Yullik)

Haz-16

gu-16
Eki-16
Ara-16
Sub-17
Nis-17
Haz-17

ABu-17
Eki-17
Ara-17
Sub-18
Nis-18
Haz-18

e TUFE (Yillik) === [JFE (Y1lik)

Kaynak: TUIK
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6.1.3. DOViz KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi‘mn (FED) sikilastinici para politikasi, cari islemler agiginin
blyilimesi ve erken secimin olusturdugu siyasi belirsizligin etkisiyle TL, 2018 Haziran ayinda USD
ve Euro kargisinda rekor seviyeye gerilemistir.

Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETIiCcI GUVENI

Tuketici Gliven Endeksi, tiiketicilerin gelecek 12 ayhk siiregte genel ekonomik goriniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. Ocak ayinda
ylkselen ve 72 seviyesine ulasan endeks, siyasi ve ekonomik sebeplerden dolay! diisiis

gOstermistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yanisinda bagkanhk ve milletvekilligi genel segimlerinin yani
sira Tirk Lirasi’nin zayif gériinimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemigstir. Birgok yatirima Haziran aymin sonuna kadar
segimlerin sonucunu bekiemis ve yatirim kararlarini ertelemistir. Aligveris merkezleri, ofisler,
endiistriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi cesitli milk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yariyillinda 2017 yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir diigiis géstermistir. Bununla birlikte
s6z konusu miilklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %?7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis
gozlenmistir.

13
h 74 RAPOR NO: 2018/EMLAKGYO/086



Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalar aligveris merkezi yatinmcilarina %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
ayi itibariyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yiiksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatinmcilarin temkinli hareket
etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur.

Ofis piyasasi, yabana firmalarin Turkiye'ye yonelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir gorinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bosluk oranlarinin gectigimiz birkag yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.
S6z konusu yerel kosullara ek olarak, kiiresel rekabet istanbul ofis piyasasini kiresel gekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. istanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki dig‘jei' lilkelerin
yani sira kuresel ofis yatinmcilarina diisiik kredi riski ve Euro bazli getiriler sunan gelismis Avrupa
pazarlarnyla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci yatinmcilarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir.
Avrupa‘daki piyasalar acisindan ilk etapta glvenlik ve editim 6n plana ¢tkmaktadir. Bununia
birlikte, basta Almanya oimak iizere Euro Bélgesi'ndeki Euro bazh daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarinin yani sira, ézellikle Portekiz'deki esnek &n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma durumu yabanci yatinmcilarin ilgisini gekmektedir. Yabanai yatirimcilarin Tirkiye emlak
piyasasina olan ilgisi son ii¢ yilda énemli bir digis gdstermistir, Diger yandan, gayrimenkul
yatinminda ciddi bir yatirim istahi olan yerli yatinma sayisi da ¢ok yiiksek gdriinmemektedir.
Bununla birlikte, finansal kisitlamalarla kargilasan ve kisa vadeli sermaye gereksinimlerini
kargilamak igin portféylerindeki milkleri satmasi beklenen bazi biiyiik sirketler nedeniyle fiyat
seviyesinin daha da diismesi o6ngorillmektedir. Yabanc sermayenin eksikligi ve borg
finansmaninin pahali olmasi géz éniine alindiginda; piyasadaki firsatlar takip eden yabanci
yatinmcilarin yatinm kararini almasi icin fiyat seviyesini diisiirmek ve getiri oranint artirmak
disinda bir ¢6ziim yakin gelecekte goériinmemektedir.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. KOCAELI iLi

Kocaeli ili, dogu ve giineydogusunda Sakarya, glineyinde Bursa ili, batisinda Yalova ili,
Izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve Istanbul ili, kuzeyinde de Karadeniz'le gevrilidir. Dogal
bir liman olan izmit Kérfezi islek bir deniz yoludur. Avrupa’yi - Anadolu tizerinden Ortadogu'ya
badlayan gegis koridorunu olusturan il, Tirk imalat sanayi Uretimine yapmis oldugu yaklasik
%13’llk lretim katkisi ile istanbul’dan sonra gelen en bliyiik il konumundadir.

Blnyesinde barindirdidi 400 adet 1. sinif ve yaklasik 7.000 adet 2. ve 3. sinif Gayn Sthhi
Miessesesi (GSM) ile bir Sanayi Kenti, iki Universitesi, TUBITAK — Marmara Arastirma Merkezi
ve TUSSIDE - Turkiye Sanayi Sevk ve Idare Enstitisi ile bir Bilim Kenti olan Kocaeli, kurulan
ve kurulug calismalari devam eden 16 adet OSB'si ve 4 adet teknoparki ile Ulke Sanayii'nin

Bagkenti konumunda olup, Teknokent vizyonuna dodru hizla ilerlemektedir.

It niifusu 2016 yili verilerine g6re 1.830.772 kisidir. Kocaeli, 12 Ilcesi, 1'i blylksehir, 12'si
Iige belediyesi olmak {izere toplam 13 belediyesi, 243 koyu ve km?'ye diigen 445 kisilik niifus
yogunlugu ile Glkenin dnemli illerinden biridir. Kocaeli sinirlar igerisinde 12 ilce bulunmaktadir.
Bunlar; Basiskele, Gayirova, Darica, Derince, Dilovasi, Gebze, Golclik, Izmit, Kandira,
Karamiirsel, Kartepe ve Kérfez ilceleridir.

2017 yili Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi‘ne (ADNKS) gére niifusu 1.883.270 kisidir.
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6.2.2, KORFEZ iLCESi

Kérfez Iigesinin kuzeyinde istanbul ili Sile Iigesi, doguda Derince, batida Gebze ve Dilovasi,
glneyde ise Izmit kérfezi bulunmaktadir. fice istanbula yaklagik 90 km, Izmit merkezine
yaklagik 20 km ve Sakarya'ya ise yaklagik 70 km uzaklikta bulunmaktadir. Toplam yiiz élgiimii
398 km? olan ilgenin 2016 yili niifus verilerine gére niifusu 157.282 kisidir.

Korfez ilgesi Kocaeli’'nin bati kisminda kara ve demiryolu Uzerinde yer almaktadir. Ulasim
olanaklan agisindan TEM Otoyolu gikigi, D-100 Karayolu'na baglantisi, Marmara Denizi'nde
Limani bulunan ilgede Petkim, Tiipras, Igsas gibi biiyiik sanayi kuruluglari bulunmaktadir. fige
sinirfari igerisinde bulunan Hereke beldesinde tinlii Hereke dokuma halilar Gretilmektedir. Iigede
devlet hastanesi, liman, cok sayida ilk ve orta seviye okullar bulunmaktadir.

2017 yih Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) gére niifusu 162.230 kisidir.

6.3. PIYASA BiLGILER}
6.3.1. SATILIK DUKKANLAR
Taginmazlarin konumlandigi bolgede bulunan satilik dikkanlara ait bilgiler asagidaki
gibidir.
1) Taginmazlarin yakin gevresinde bulunan, 550 m?2 olarak pazarlanan, zemin katta
konumlu diikkan 2.270.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 4.130,-TL)
Iigili Tel: 0 (262) 528 72 87
2) Taginmazlarin yakin cevresinde bulunan, 600 m? olarak pazarlanan, zemin katta
konumlu ditkkan 1.600.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 2.670,-TL)
Iigili Tel: 0 (262) 527 41 36
3) Taginmaziarin yakin cevresinde bulunan, 463 m? olarak pazarlanan, zemin katta
konumlu dikkan 1.410.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis dederi ~ 3.050,-TL)
Ilgili Tel: 0 (262) 500 00 88
4) Taginmazlann yakin gevresinde bulunan, 170 m? olarak pazarlanan, zemin katta
konumlu diikkan 480.000,-TL bedelle satihktir. (m?2 birim satis dederi ~ 2.820,-TL)
Ilgili Tel: 0 (262) 999 11 35
5) Tasginmazlarin yakin ¢evresinde bulunan, 45 m? olarak pazarlanan, zemin katta konumlu
dikkan 148.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 3.290,-TL)
Iigili Tel: 0 (262) 321 44 04

6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN 6ZET FAKTORLER
Olumlu faktérler:
e Konumlar,
¢ Ulagim kolayhgt,
* Kat miilkiyetine gegilmis olmasi,
* Nitelikli bir proje icerisinde yer almalar,
» Musteri celbi ve reklam kabiliyetieri,
¢ Bolgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktor:
¢ Doviz kurlarindaki agiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.
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7. BOLUM DEGERLEME SURECi

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerienen variiklarinin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve agiklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklasimiardir. Bunlarin tumdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklagimlari asagidaki gibidir.

o Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklagimi

¢ Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

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

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekili gorilmektedir:

* Dederleme konusu varlifin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig

olmasi,

» Dedgerleme konusu varhgin veya buna énemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

» Onemli élglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gbzlemienebilir
istemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirhik verilebilir. Pazar yaklagiminin agsagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandiniamayacagini dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

e Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli diciide benzer varhklara iligkin iglemlerin,

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

e Dederleme konusu varligin veya buna dnemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

* Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakia birlikte, karsilagtinilabilir varliklarin
dederleme konusu varhkla énemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Glncel islemiere y6nelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaall, zorunlu satis igeren islemler vb.),

o Varligin dederini etkileyen 6énemli unsurun varhigin yeniden iiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gbrebilecedi fiyat olmasi.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
degere dénistiiriiimesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhigin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degderine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

e Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin gozlyle dederi etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi,

» Degerleme konusu varlikia ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iligkin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin .uygulanip uygulanamayacagini ve gelir
yaklagimi ile belirlenen gosterge nitelijindeki dederi pekigtirmek amaciyla agirliklandirilip
a§|rhkland|rkllamayaca{:jlm dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

¢ Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihimcinin géziiyle dederi
etkileyen birgok faktdrden yainizca biri olmasi,

» Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

» Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz),

e Degerleme konusu varhigin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yakiagiminin temelini, yatinmacilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk ("pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kulfet do§uran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varhk icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmig olsun, kendisine egit faydaya sahip baska bir varlig: elde etme maliyetinden daha fazla
o6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yakiagimda, bir variigin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin digiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmas ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

* Katihimcilarin degerleme konusu varlikla énemli olgiide ayni faydaya sahip bir varhgi
yasal kisittamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin
degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim édemeye raz
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,
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* Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varlidin kendine 6zgli niteliginin gelir yaklasimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

¢ Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve by yaklagima énemli
ve/veya anlamh adirhik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadig! asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve by yaklasima
onemli ve/veya anlamii agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhiklandirilip
agirhklandirlamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

* Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varli§i yeniden olusturmayi disiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin &niinde potansiyel yaSél engellerin veya 6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

¢ Maliyet yaklasiminin diger yaklagimlara bir Gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaaiyla
kullanmimasi),

* Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi. »

Kismen tamamlanmis bir varhigin de§eri genellikle, varhidin olusturulmasinda gegen slireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki Yapip yapmadigini) ve katiimailarin,
varhigin, tamamlandigindaki degerinden varh§: tamamlamak icin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir,

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili kararn ile Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerieme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
glvenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuld'ug“;u hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varhigin dederlemesi igin birden fazla dederleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Ulkemizde bagimsiz béliime ait arsa payi hesabinda farkl hesaplarin kullaniimasi sebebiyle
bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklagimi her zaman cok saglikh
sonuglar vermemektedir. Ayrica bdigede emsal nitelikte satiik arsa bulunamamasi ve rapora
konu tasinmazin ana yapi igerisinde bulunan bagimsiz bélim olmas: nedeniyle dederlemede
maliyet yaklaslml yontemi kullaniimayacaktir.

Gelir yaklasimi yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimiizdeki degderini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve projeksiyonlar, giincel
piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle dederlemede gelii' yaklasimi yéntemi kullanilmayacaktir.

Tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
taginmazlanin pazar degerlerinin tespitinde; pazar yaklasimi yontemi kullanilacaktir.
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8. BOLUM PAZAR DEGERT TESPiTi
8.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Bu ydéntemde, yakin dénemde Pazara cikarlmis veya satilimis benzer gayrimenkuller

dikkate ahlnarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaziar igin m2 birim dederleri belirlenmistir.

Tasinmazlarin pazar dederlerinin tespitinde; emlak pazarlama firmalan ile gorisiimis,
bulunan emsaller; konum, mimari Ozellik, insaat kalitesi ve biyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilagtinimisg, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir.

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Degerlemeye konu diikkanlar icin emsaller; C Blok, 3 bagimsiz bélim no’lu diikkanin zemin
katt igin; konum, mimari Ozellik, ingaat kalitesi ve blyukltk gibi kriterler dahilinde karsilastirdmis
m? birim pazar dederi hesaplanmistir. Diger dikkanlar ise proje igerisinde bulunduklari konum
bakimindan. C Blok, 3 badimsiz bélim no’lu dikkan esas alinarak kendi aralarinda tekrar
serefiyelendirilmistir. Gayrimenkullere ait depo alanlan da ayrica fiyatlandinlarak ortalama m?
birim degeri hesaplanmistir. Serefiyelendirme galigmasinin detay: sirket arsivimizdeki calisma
notlarinda mevcuttur.

1S3 =3 0 1 ; ¢ : . kiuk Deaqe
- - n > :

Emsal 1 4.150 -35% 0% 0% 15% | -15% 3.300
Emsal 2 2.650 10% 0% 0% 15% | -15% 3.300
Emsal 3 3.050 5% 0% 0% 10% -15% 3.350
Emsal 4 2.800 25% 0% 0% 5% -15% 3.350
[Emsals | 3.300 30% 0% 0% | -5% -15% 3.450
Ortalama| 3.350

8.1.2. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
ozellikler goz oniinde bulundurularak 4 adet bagimsiz béliim icin takdir edilen toplam pazar
degerleri asadidaki tabloda belirtiimigtir. Tasinmazlarin ayn ayri detayl deder tablosu rapor
ekinde sunulmustur.

Toplam Satis
Briit Alani (m2) Degeri (TL)
786,99 1.637.000

9. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi
9.1. NIHAI DEGER TAKDiRi
Tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan

Toplam Pazar

taginmaziarin toplam pazar degerinin tespitinde; pazar yaklasimi kullanifmistir.

Buna gére;'dejerlemeye konu 4 adet bagimsiz bélimiin Tiirk Liras cinsinden buglinki
toplam pazar degeri icin 1.637.000,-TL (Birmilyonaltiyiizotuzyedibin Tiirk Lirasi) kiymet
takdir olunmustur.
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MENKLAL

10. BOLUM SONuUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemesinde,

konumlarina, biiyiikliiklerine, mimari ozelliklerine, insaat kalitelerine, kullanim fonksiyonuna ve
gevrede yapilan piyasa arastirmalarina goére gilniimliz ekonomik kosullar itibariyle 4 adet
bagimsiz bélimiin Tirk Lirasi cinsinden buglinki toplam pazar degeri asagida tablo halinde

sunulmustur.

305.000 269.000

Not: 0.12.20 _th 1:30'a elenen gbsterge niteligindeki T.C.M.B.' satis kuruna gére
1,-USD = 5,3705 TL ve 1,-EURO = 6,0869 TL'dir.

Tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gercevesinde GYO

portféyiinde “binalar” bashd! altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig:

gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, Ug orijinal olarak diizenlenmistir.
Bilgilerinizé sunulur. 07 Aralik 2018
(Degerleme tarihi: 04 Aralik 2018)

Saygilarimizia,

Nurettin KULAK Alican KOGAL{
Jeoloji Miihendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:
Pazar Dederleri Tablosu

Uydu Goérlnisleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Taginmazlara Ait Tapu Kaydi Belgeleri

Imar Durumu Belgesi

Mimari Proje

Yapi Ruhsatlari

Yapt Kullanma Izin Belgesi

Onayh Bagimsiz Bslim Listesi ] .
Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkuller icin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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