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1.BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden Avrupakent Gayrimenkul Yatinnm Ortaklidi A.S.

Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S.
Dayanak S6zlesme Tarihi : 17 Aralik 2024
Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Mulkiyet
Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2024
Rapor Tarihi : 08 Ocak 2025
Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Degerleme Raporu
Miisteri / Rapor No © 782 - 2024/2664

. Atatiirk Mahallesi, Ikitelli Caddesi
Degerleme Konusu - Ata Avrupa Konutlari Projesi 14 adet bagimsiz bélim (Bkz. Ekler)
Gayrimenkuliin Adresi . (4094 Parsel)

Kiigiikcekmece/ISTANBUL

Tapu Bilgileri Ozeti . Istanbul Ili, Kigiikgekmece Iigesi, Ikitelli Mahallesi,

4094 nolu parsel (Bkz. Ekler)

Kicikcekmece Belediyesi Imar Mudiarligiu nde yapilan
temaslarda dederleme konusu gayrimenkullerin bulundudu
parselin 23.05.2088 tarihli 1/1000 &lgekli Ikitelli Alt Bélge

imar Durumu - Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda ' Ticaret+Hizmet
Alani” olarak belirlenen bélgede kaldigi ve yapilasma sartlarinin,
Insaat nizami: Ayrik, Emsal: 2.00, Hmax: Avan Proje seklinde
oldugu ve parselin terkinin bulunmadidi sifahen 06grenilmistir.
(Bkz. imar Durumu)

Raporun Konusu - Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. *

4094 NOLU PARSEL UZERINDE YER ALAN
14 ADET BAGIMSIZ BOLUM iCIN TAKDIR EDIiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 554.170.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 665.004.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani | Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldr. e-imzaldwr. e-imzaldr.
Fahri SAHIN Muhammed Mustafa YOKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 411563)| (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

! por, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar

da Teblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar: Birligi tarafindan yaymlanan Uluslararasi
e Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2.BOLUM  SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Izzettin Calislar Caddesi, Glilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO :02125053576-77

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

KURULUS TARIHi :04.10.2011

SERMAYESi : 1.000.000,-TL

TICARET SICIL NO 1792227

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

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

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

2.2. MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

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

TELEFON NO : 0(212) 5711355

ODENMIiS SERMAYESI : 400.000.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.675.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 06.07.2010

HALKA ACIKLIK ORANI 1 %24,99

NACE KODU : 68.20.02 (Kendine ait veya kiralanan gayrimenkullerin kiraya

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

FAALIYET KONUSU : Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule
dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve Sermaye Piyasasi
Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihra¢ etmek Uzere
kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde
kayitl sermayeli halka agik anonim ortaklktir.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi tGzerine adresi belirtilen gayrimenkullerin buginki pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

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

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cergeveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi

pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

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

faiz oranlarn Gzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, musteri talebine istinaden rapor igeriginde bilgileri belirtilen
gayrimenkullin/gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yoénelik olarak Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig
(I11-62.3) hukumleri dogrultusunda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan midlklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
doénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

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

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mulklerin yeri ve tlri konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN

HUKUKI TANIMI VE RESMi

KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

4.1. TAPUKAYITLARI

SAHIBI Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi

iLi Istanbul

iLCESI Kiiglikcekmece

MAHALLESI ikitelli

MEVKIii K.Halkall Giftligi

ADA )

PARSEL 4094

ANA 1. BLOK 16 KATLI, 2 VE 3 . BLOKLAR 15 KATLI, 4. BLOK 18

GAYRIMENKULUN KATLI BETONARME MESKEN VE 5. BLOK 18 KATLI

NITELiGi BETONARME MESKEN, YUZME HAVUZU VE 6,7 VE 8.BLOKLAR

OFIS, ISYERI VE ARSASI 2

YUZ OLCUMU 29.740,61 m2

YEVMIYE NO 67165

TAPU TARIiHI 26.11.2024

Bagimsiz Arsa

Blok | Bélim Kat No Niteligi Sayfa Arsa | Arsa Payi/ Eklenti Tasinmaz
Pay | Payda ) ID
No m
6 1 1.Bodrum | Depolu Diikkan | 17030 |1280| 63076 | 603,53 - 128972877
6 2 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17031 | 282 | 63076 | 132,96 ; 128972878
6 3 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17032 | 476 | 63076 | 224,44 ; 128972879
6 4 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17033 | 480 | 63076 | 226,32 ; 128972880
6 5 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17034 | 462 | 63076 | 217,84 ; 128972881
6 6 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17035 | 457 | 63076 | 215,48 - 128972882
7 1 Zemin Diikkan 17036 | 126 | 63076 | 59,41 - 128972883
7 2 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17037 | 599 | 63076 | 282,43 1'b°d£;‘g(‘)katta 128972884
7 3 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17038 | 528 | 63076 | 248,95 1'b°d£;‘g(‘)katta 128972885
7 4 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17039 | 518 | 63076 | 244,24 1'b°d£;‘g(‘)katta 128972886
8 1 1.Bodrum | Depolu Diikkan | 17040 | 458 | 63076 | 215,95 - 128972887
8 2 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17041 | 247 | 63076 | 116,46 - 128972888
8 3 Zemin+1 | Dubleks Diikkan | 17042 | 219 | 63076 | 103,26 - 128972890
8 4 Zemin Diikkan 17043 | 79 | 63076 | 37,25 - 128972892
ifaki kurulmus kat miilkiyetine gecilmistir.
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4.2. TAKYIDAT iNCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Mudurligua Web Tapu Sisteminden 12.12.2024 tarihi itibariyle
temin edilen Tasinmaza ait tapu kaydi belgelerine gore tasinmazlar Uzerinde asagidaki
notlarin bulundugu tespit edilmistir. Tasinmaza Ait Tapu Kaydi belgeleri ekte sunulmustur.

Beyanlar Béliimii:

e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:24.01.2023, Y:4726)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:23.01.2023, Y:4508)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:17.01.2023, Y:3288)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:30.12.2022, Y:73476)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:26.12.2022, Y:71252)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:08.11.2022, Y:61242)
e YoOnetim Plani Degisikligi: 01.08.2024 (T: 02.08.2024, Y: 40450)

e ... KM ne gevrilmistir. (T: 08.11.2024, Y: 62430)

e ... KM ne gevrilmistir. (T: 15.11.2024, Y: 64479)

Serhler Boliimii:

e T.E.K GENEL MUDURLUGU LEHINE 99 YILLIGI 1 TL DAN TRAFO YERI VE GECIT
ICIN KiRA SERHI 26/07/1985 TARIH VE 4959 YEV. (T:26.07.1985, Y:4959)

e 1 TL bedel karsiliginda kira sdzlesmesi vardir. ( 11254 nolu trafo merkezi yeri
icin TEDAS Genel Midirltga lehine 99 yilhdi 1 TL den 99 yil middetle kira
s6zlesmesi vardir.) (T: 06.06.2024, Y: 30608)

4.2.1. TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Gayrimenkuller Gzerinde yonetim plani dedisikligi, kat mulkiyeti beyani, riskli yapi
beyani ve T.E.K Genel Mudurlagu lehine 99 yilligi 1 TL'den trafo yeri ve gegit icin kira serhi
bulunmaktadir. Riskli yap! beyaninin, yapi ruhsati tarihi serhten sonra oldugundan parsel
Uzerindeki eski yapi ile ilgili oldugu kanaatine varlmistir. S6z konusu takyidatlar

tasinmazlarin alim satimina engel bir unsur tasimamaktadir.

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

Gayrimenkullerin lizerinde kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere Iliskin Esaslar—
7. Bolim) 22. Maddesinde “( (a) Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa,
arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
her tlrli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi

\Y satmayi vaat edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatinm ve hizmetlerinden

portféyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirrm ve hizmet konusu olan
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gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir. (b) Portfoylerine alinacak her tirli
bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte
ortaklhida ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayih Imar Kanununun gecici 16 nci maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin
alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir. (c) Portféylerine ancak
Gzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkullin dederini dogrudan ve 6nemli 6lglide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiktumleri sakhdir. (j) Herhangi
bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara
yatinnm yapamazlar. Yuksek Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu htikiim kapsaminda
devir kisiti olarak degerlendiriimez.”

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

Tasinmazlara ait yapi ruhsatlan ve yapi kullanma izin belgesi bulunmakla birlikte
tapuda cins tashihleri de yapilmistir. Fiili kullanim nitelikleri ile tapudaki nitelikleri
uyumludur. Bu sebeplerle tasinmazlarin tapu takyidatlarn acisindan tasinmazlarin GYO
portfoyiinde “BINALAR/ISYERI” bashgdi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca

bulunmamaktadir

4.3. ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Kiigiikcekmece Belediyesi Imar Midirligi* nde yapilan temaslarda dederleme konusu
gayrimenkullerin bulundugu parselin 23.05.2008 tarihli 1/1000 6lgekli Ikitelli Alt Bélge

igyon Uygulama Imar Plani kapsaminda “Ticaret+Hizmet Alani” olarak belirlenen
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bolgede kaldidi ve yapilasma sartlarinin Ayrik Nizam, Emsal: 1.50 ve Hmax: Avan Proje

seklinde oldugu ve parselin terkinin bulunmadidi 6grenilmistir.

4.3.1. SON 3 YIL iCERISINDE iMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGiSiKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parselin son 3 vyil igerisinde imar

planlarinda degisiklik yapilmadigi 6grenilmistir.

4.3.2. BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN iINCELEMELER

Kiiclikgekmece Belediyesi Imar Arsivinde taginmazlarin yer aldigi 6., 7. ve 8. bloklara
ait asadida yer alan proje ve belgeler incelenmistir;

- 25.05.2023 tarih ve 279 nolu 6. Blok icin dizenlenmis yeni yapi ruhsati,

- 25.05.2023 tarih ve 280 nolu 7. Blok igin diizenlenmis yeni yapi ruhsati,

- 25.05.2023 tarih ve 281nolu 8. Blok igin dizenlenmis yeni yapi ruhsati,

- 22.06.2023 tarih ve 347 nolu 6. Blok icin diizenlenmis isim degisikligi yapi ruhsati,

- 22.06.2023 tarih ve 346 nolu 7. Blok icin diizenlenmis isim degisikligi yapi ruhsati,

- 22.06.2023 tarih ve 345 nolu 8. Blok igin diizenlenmis isim degisikligi yapi ruhsati,

- 12.11.2024 tarih ve 386 nolu 6. Blok icin dizenlenmis yapi kullanma izin belgesi,

- 12.11.2024 tarih ve 388 nolu 7. Blok i¢in dizenlenmis yapi kullanma izin belgesi,

- 12.11.2024 tarih ve 387 nolu 8. Blok i¢in dizenlenmis yapi kullanma izin belgesi,
03.04.2023 tarih ve 202289 nolu 6.,7. ve 8. Bloklar’ a ait kat irtifak projesi (Web

apu Sistemi ve Kliglikcekmece Belediyesi)
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Rapor konusu tasinmazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde herhangi bir olumsuz

karara rastlaniimamistir.

4.3.3. YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun'a tabi olup, insaat sirecinde yapi denetimi Senlikkdy Mahallesi, Orman
Sokak, No:7, Bakirkéy /ISTANBUL adresinde yer alan YM Piramit Yapi Denetim Ltd. Sti.

firmasi tarafindan yuaratilmektedir.

4.3.4. ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BIiLGI

Tasinmazlarin yer aldigi bloklara ait Enerji Kimlik belgesi bulunmamaktadir.

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

Yerinde yapilan incelemede dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu bloklarin
ingaatinin tamamlandigi ve dederleme konusu taginmazlarin onayli mimari projesine uygun
konum ve bulylklikte insa edildikleri tespit edilmistir. Yeniden yapi ruhsati alinmasini

gerektirecek herhangi durum bulunmamaktadir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca parsel {izerinde yer alan rapora konu gayrimenkullere iliskin
tim izinler alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hakUmleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

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

Tapu kaydindan anlasildigi Gzere parsel lzerindeki eski yapilarin yikilarak en son

14.01.2023 tarihli riskli yapi beyani konuldugu, riskli yapi beyani sonrasi tasinmazlar Artas

Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi adina 13.06.2023 tarih ve 32297 yevmiye no ile

tescil edilmis, 15.11.2024 tarihinde ise kat irtifakindan kat mulkiyetine gecis islemi yapildigi

anlasiimaktadir.

4.4.1. TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Tasinmazlarin milkiyeti 26.11.2024 tarihinde satis islemi ile Avrupakent Gayrimenkul

Ortakhdi A.S. adina tescil edilmistir.
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4.4.2. HUKUKIi DURUM INCELEMESI

Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu dedildir.

4.5. YAPILMIS SOZLESMELERE iLiSKiN BILGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsiligi

Insaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.B0LUM GAYRIMENKULUNCEVRESEL VEFiZiKi BILGILERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, istanbul ili, Kiicikcekmece Ilgesi, Atatiirk Mahallesi,
ikitelli Caddesi lizerinde ve 4094 nolu parsel (izerinde yer alan Avrupa Konutlari Ata Projesi
binyesinde 6. Blok’un bodrum katinda konumlu 1 bagimsiz bélim nolu diikkan, zemin ve
normal katlarinda konumlu 2,3,4,5 ve 6 bagimsiz bélim nolu dubleks diikkanlar, 8. Blok’un
zemin katinda konumlu 1 badimsiz bélim nolu dikkan, bodrum, zemin ve normal
katlarinda konumlu 2,3 ve 4 bagimsiz bolim nolu depolu dubleks dikkanlar ile 8. Blok’ un
bodrum katinda konumlu 1 badimsiz bélim nolu dikkan, zemin katinda konumlu 4 nolu
diikkan ile zemin ve normal katlarina konumlu 2 ve 3 bagimsiz bolim nolu dikkanlar olmak

Uzere toplam 14 adet bagimsiz bolimdur.

Tasinmazin gliney ve dodu kisminda orta dlizey gelir gruplan tarafindan mesken

olarak kullanilan, bitisik ve ikiz nizamda insa edilmis 3 ila 5 katli apartmanlar, kuzeyinde

[ETT Garaji, Ikitelli Sanayi Bélgesi, batisinda Toplu Konut Projeleri ile editim ve

uruluslarn bulunmaktadir.
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Gunubirlik ihtiyaclarin karsilanabilecedi ticari birimlere, egitim ve saglik gibi donati
alanlarina ytirime mesafesinde olan tasinmazin yakin gevresinde Teknik Yapi Metro Park
Projesi, Residence Quality Projesi, IETT Ikitelli Garaji, imsan Sanayi Sitesi, Arena Park
AVM, Avrupa Otoyolu, Ikitelli OSB, ikitelli Parseller Merkez Camii bulunmaktadir. Bélgede
teknik altyapi tamamlanmistir.

Bdlgenin ana ulasim Akslari olan Avrupa Otoyolu, Basin Ekspres Yolu (Atatlrk Bulvar)
ve Hirriyet Bulvari'na yakin konumda olan tasinmaza toplu tasima araglar ve 6zel araglar

ile ulasim kolaydir.

5.2. GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

Degerlemeye konu tasinmazlarin yer aldigi Avrupa Konutlari Ata Projesi, 29.740,61 m2

ylzOlglimli olan 4094 nolu parsel tGzerinde 3B sinifinda ve betonarme karkas tarzda
1.,2.,3.,4. ve 5. Bloklar konut bloklari, 6.,7. ve 8. Bloklar ticaret bloklari ve sosyal tesis
olmak Uzere toplam 8 adet Blok tasarlanmistir.

e Site blinyesinde 413 adet daire ve 14 adet ticari Unite insa edilmistir.

o Dederleme giinlni itibariyle insai faaliyetleri bluylk oranda tamamlanmis olan projede
dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu ve shell&core olarak pazarlanmasi
planlanan 6, 7 ve 8. Bloklarin ise tim kaba insaat, duvar imalati, sap ve tesisat islerinin
tamamlanmis durumda oldugu ve bazi tefrisat islerine devam edildigi gortlmustar.
Ilgililerinden tasinmazlarin mevcut halleri ile pazarlandiklari/kiralandiklari bilgisi
edinilmistir.

e Site bldnyesinde yuruyus parkuru, sis havuzu, sosyal tesis, acik yizme havuzu, sauna,
hamam, fitness, kapali otopark ve 24 saat glivenlik hizmeti gibi imkanlar bulmaktadir.

e Tasinmazlarin konumlu olduklari, 6.,7. ve 8. Bloklar, bodrum, zemin ve normal kat
olmak lzere toplam 3 kathdir. Tagsinmazlarin bodrum katlari yaygin kitle temel olarak
tasarlanmistir.

e 6. Blok’ un bodrum katinda, 1 adet dikkan, zemin katinda normal katlarinda, 5 adet
dubleks diikkan olmak lzere 6 adet bagimsiz bélim tasarlanmistir.

e 7. Blok’ un bodrum katinda, zemin kattaki diikkanlara ait eklenti niteliginde depo
alanlari, zemin ve normal katlarinda 1 adet dikkan ve 3 adet dubleks dikkan olmak
Uzere 4 adet bagimsiz bolim tasarlanmistir.

e 8. Blok’ un bodrum katinda, 1 adet dikkan, zemin ve normal katlarindan 1 adet dikkan
ve 2 adet dubleks dikkan olmak lzere toplam 4 adet bagimsiz bélim tasarlanmistir.

e Yatay kat irtifaki kurulan ticaret bloklarinda her bir bagimsiz bélimin mustakil girisi
bulunmaktadir.

o Ikitelli Caddesi lizerinden siteye bakildiginda soldaki bina 6, Blok, ortadaki bina 7.Blok,

sagdaki bina ise 8.Blok olarak tasarlanmistir.
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¢ Bagimsiz bélumlerin bodrum, zemin ve asma katlarinda kullanim alanlari ile eklenti ve

tahsis esilen alanlari asagida liste halinde verilmistir.

Blok | BRMSIZ | s at (ma) | TOPIAm Alan | Edenti | Tahsis Edilen
6 1 Bodrum: 853 853 - Bodrum:73,45
6 2 ‘Normal:73 187 : Normaiza1,c2
6 3 Normai;130 325 : Normai:61,68
6 4 Normai:131 327 : Normai:62,38
6 5 Normai:126 315 : Norma:60.14
6 6 Normai:126 314 : Normai:56,53
7 1 Zemin: 83 83 - Zemin: 30,78
B o I T T
7 3 zemin: 134 265 90 Zemin:55,24
7 4 ﬁg:‘nglgg 270 81 Zemin:62,62
8 1 Bodrum: 305 305 - Bodrum:20,64
s |2 | Zmma | | e 22
s | s | fmmel | s S
8 4 Zemin: 550 550 - Zemin:32,32

e 8. Blok 2, 3 ve 4 nolu bagimsiz bélimlere bodrum katta eklenti niteligindeki depo
alanlar tasinmaz igerisinden irtibat merdiveni tasarlanmamis olmasi sebebiyle deder
takdirinde yasal kullanim alanim alanlarina itibar edilmistir.

e Badimsiz bolimlerin tahsisli alanlarn ve 8. Blok 2, 3 ve 4 nolu bagimsiz bélimlerin
eklenti niteligindeki depo alanlari degerlemede serefiye olarak dikkate alinmistir.

e Tasinmazlarin tefrisat islemlerine devam edilmekte olup bir kismi kiracilar tarafindan
yapillmak Uzere faaliyete gecirilmesi icin tefrisat islerine devam edildigi goéralmustur.
Tasinmazlarin iskanli olmasi ve bu sekilde kiraya verilecek olmasi hususlari

dogrultusunda tamamlanma orani hesaplanmamistir.
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5.3. DEGERLEME iISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dedgerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

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

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

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

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

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

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

secenedinin projede tasarlandiklar gibi kullaniimalarn oldugu goéris ve kanaatindeyiz.

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

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

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

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektérli canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektérinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yliksek talep ve kisith arz, fiyatlar
hizla yukarni gekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna

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

in adir bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorin(

astirdigi gézlenmistir. 2008 yil ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan sikintilar, diinya
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piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalar ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disinilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

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

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

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektdri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan yerli
yatinmcilarin gayrimenkul portféyl edinmeye calistigi bir dénem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillan arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yilh Mayis ayinda Cumbhuriyet
tarihinin en dustk seviyesi olan %05 oranina kadar dismustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoneldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

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

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

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

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

minimum dlzeyde olacadi kabuliyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacadi

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

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

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

2023 yilinda ise orta ve alt kesim tarafindan talep goérebilecek ulasilabilir fiyath
gayrimenkuller disinda gayrimenkul allim — satim oranlan dismis, bu dislise ragmen
enflasyon ve déviz bazli ekonomik olumsuzluklarin yani sira 06 Subat 2023 tarihindeki
depremler ve ¢ok sayida konut ve isyerinin hasar almis olmasi sebebiyle olusan gbglin de
etkisiyle kiralar ve satis igin istenen fiyatlar artmistir. Bu artislara ragmen kredi
imkanlarinin da kisith olmasi sebebiyle gayrimenkul satislari belirli bir seviyenin altinda
kalmistir.

2024 yilinin ilk 3 geyredinde ise 2023 yilindaki gibi genel ekonomik durgunluk olmus
ve gayrimenkul sektériinde de sadece orta ve Ust orta gelir gruplarinca erisilebilir fiyath
gayrimenkuller talep gérmiustur.

Diger yandan 2025 yili Turkiye gayrimenkul piyasasi igin dinamik ve firsatlarla dolu
bir yil olabilir. Ekonomik istikrar, faiz oranlarindaki potansiyel diisis, geng niifusun talebi
ve kentsel doénlslim projeleri, sektdérdeki blylmeyi destekleyecektir. Bununla birlikte,
insaat maliyetlerindeki artis ve arz fazlasi riskleri gibi zorluklar da g6z ©&ninde
bulundurulmahdir. Sektérdeki oyuncular, sirdaralebilirlik ve dijitallesme gibi yenilikgi
alanlara yatirm yaparak rekabet avantaji elde edebilir.

Sonug olarak ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2025
yilinda daha ¢ok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatinmcilarin pazara gére makul fiyath
ya da proje ozellikleri ile 6ne ¢ikan gayrimenkullerden secerek portféy edinmeye calisacagi

bir dénem olacagi 6ngoérilmektedir.

6.2. TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

¢ Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari gekisme, Rusya-Ukrayna savasi
ve Diinya genelindeki pek gok farkl jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,

Yabanci sermaye kaynakli yatirnrmlarda goértlen yavaslama,
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e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
yatirirmlarin yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Son dénemde insaat maliyetlerinde gérilen hizli artis,

e Ylksek enflasyon ortami.

Firsatlar:

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

e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

¢ Geng bir nlfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

o Istanbul’un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan biiyiik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képri ve 3. Havalimani vs.) ilgi

odadi olmaya devam edecek olmasi.

6.3. BOLGE ANALIZi
6.3.1. ISTANBUL ILi _
Istanbul, 42° K, 29° D

koordinatlarinda yer alir. Istanbul
Bogazl boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek
sekilde  Turkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doduda Asya yakasl olmak
Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek
metropoldir.

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

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

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkéy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bogazici ve Yavuz Sultan Selim Kopruleri sehrin iki yakasini birbirine

I, Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,

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

Istanbul kent élcedinde son yirmi yilda hizl bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénltsiime benzer sekilde

kent geperinde bulunan dogayla ig ice disik yogunluklu konut alanlarina taginmiglardir.

6.3.2. KUCUKCEKMECE ILCESI

Kigiikcekmece, Istanbul'un batisinda ayni adli géliin cevresinde kurulmus bir ilcedir.
Batisinda Avcilar ve Kiglkgekmece Golu, Kuzeyinde Basaksehir, Dogusunda Bahgelievler
ve Badcilar, Guneyinde Bakirkéy ve Marmara Denizi vardir. 1. dereceden riskli deprem
bélgesinde yer almaktadir.1987 yilinda, ikisi kdy (Kayabasi ve Samlar), 25'si mahalle
olmak Uzere toplam 27 yerlesim yeri Bakirkéy ilcesinden ayrilarak kurulmustur. Buginki
sinirlarina, 1992'de Avcilar'in, 2009'da Basaksehir'in ilce olmasiyla kavusmustur. 2009
itibariyla 21 mahalleden olusmaktadir. Istanbul'un 39 ilcesi arasinda yasam kalitesi endeksi
siralamasinda 12. siradadir. Marmara Denizi ve adini verdigi Kiigiikgekmece Golii'ne kiyisi
vardir.

Kligikcekmece genis dizlikler halinde az dalgali (engebeli) bir alana yayilmistir.
Deniz ve gol kiyilarinda icerilere dogru yikseltiler artar. Kuzeydeki tepelerde yiikseklik 200
metreyi bulur. Vadiler belirgin goérinimdedir, ilcedeki go6lin morfolojik (bicim) yapisi
nedeniyle tam ve tipik bir lagtin (yal) gélidir. Dinyada pek ender olusan lagin géllerden
birisidir ve bir doda harikasidir. Ilge alaninda kalan akarsular uzunluklari, kisa ve su
rejimleri, debileri, dizensizdir. Bir kesimi hizli kentlesme ve sanayilesme nedeniyle
yerlesme ve sanayi alanlari iginde kalmis olduklan igin sanayi ve kentsel atiklari denize
bosaltan derelere dénistller.

Ilcenin buiylk bir kisminda yer alan yapilasmalar, imar plani ve teknik sartlara uygun
yapilmaktadir. Genellikle ferdi yapilasmanin gorildigt ilcede, 1990'lardan baslayarak
"toplu konut" yapilasmalari da hizlanmistir. Ozellikle, TEM Otoyolunun bu bdlgeden
gecmesi, Ikitelli ile Istanbul arasindaki ulasim seceneklerini arttirmistir. Dahasi ulagim
stiresinin kisalmasi sonucu bdlge 6nem kazanmaya baslamistir. Ote yandan gézle gérulir
oranda yapilan Organize Sanayi Bdélgesi yatirnmlari, buradaki sanayinin gelisimini de
hizlandirmistir. Kiiciikcekmece ilcesi, esasen yogun bir sanayi bdlgesi niteligindedir. Ilcede
200'ln Gzerinde blylk fabrika, sanayi-ticari siteleri ile ilge sinirlarinda bulunan Belediye'ye
kayith yaklasik 10.000 sanayi isletmesi ve atdlye mevcuttur. Bu nedenle de, nifusun
yogunlugunun isciler ve onlarin ailelerinden olusturdugunu séyleyebiliriz. Ilcenin sinirlar
icinde, son donemde yapilan 80.000 kisi kapasiteli Atatlirk Olimpiyat Stadyumu ve 49
kogperatif ve 33.000 is yeri bulunan Ikitelli Organize Sanayi Bélgesi gibi yatirimlarla ilce

I isimini sirdirmektedir. Ancak Basaksehir ilgesinin kurulmasiyla Atattrk Olimpiyat
a mu ve Ikitelli Organize Sanayi Bolgesi ilce sinirlarinin disinda kalmistir.
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
¢ Ulasim imkanlarinin kolayhdi,
e Modern sehircilik anlayisina uygun olarak planlanmis olmalari,
e Caddas teknik alt yapi imkanlarina sahip olmalari,
o Kat miulkiyetine gecilmis olmasi,
e YUksek standartlarda insa edilmis her turli altyapisal ve teknik imkanlar
blnyesinde bulundurmasi.
Olumsuz etken:
e Iskan alinmis olmasina ragmen eksik bazi imalatlar (kiracilar tarafindan
yapilmakta olan ya da yapilacak) bulunmasi,
¢ Son dénemde genel ekonomik gorinimin duragan seyretmesi,

e Gayrimenkul sektérinde yasanan durgunluk.

6.5. EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Turkiye Degerleme Uzmanlan Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Degerleme Standartlari hikiimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazlar ile
ayni veya karsilastirilabilir(benzer) varliklar secilmistir.

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkullerin verileri asadida siralanmistir.

Bodlgede Konumlu Olan Satilik Diikkan Emsalleri;

1. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin konumda yer alan Avrupa Konutlari 4 Projesinde
248 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen diikkanin 49.500.000,-TL bedelle satilik
oldugu bilgisi alinmistir.(199.596,-TL/m?2) (Emlak Ofisi 532 281 16 22)

2. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan Meydan Halkali Projesinde
cadde cepheli ve 350 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen diikkanin 90.000.000,-
TL bedelle satilik oldudu bilgisi alinmistir. (257.142,-TL/m2) (Emlak Ofisi 533 277 75
49) Bulundugu konum itibari ile dederleme konusu tasinmaza gore daha ylksek
serefiyelidir.

3. Dederleme konusu tasinmazlara gore daha kot konumda Dumankaya Miks Projesinde
konumlu cadde cepheli 30 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen dikkanin
3.000.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (100.000,-TL/m?2) Ayrica
kiralanmas!i durumunda dikkanin aylhk kirasinin 15.000,-TL/Ay olabilecedi beyan
edilmistir. (500,-TL/m?2) (Emlak Ofisi 530 275 04 46)

4. Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan Atakent Life Projesinde 380 m2
giris kat, 380 m? depo kullanim alanli, 200 m2 bahce kullanim alanli oldugu beyan

edilen dikkanin 149.000.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. Depo alani

3, bahge alani 1/5 oraninda zemin kat alaninda indirgendiginde birim dederi
.564,-TL/m?2 hesaplanmistir. (Emlak Ofisi 554 283 83 28)
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5. Degerlemeye konu tasinmazlar ile ayni bolgede Halkali Center Carsisi icinde 100 m?2
kullanim alanh oldugu beyan edilen dikkanin 23.000.000,-TL bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir. (Emlak Ofisi 0530 275 04 46) (230.000,-TL/m?2)

Bolgede Konumlu Olan Kiralik Diitkkan Emsalleri;

6. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin konumda bulunan Rota Ofis Projesinde konumlu
200 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen diikkan 100.000,-TL (500,-TL/m2) bedelle
kiraliktir. Emlak Ofisi/ 0532 512 29 57) Bulundudu boélge itibari daha degerleme konusu
tasinmazlara gére daha dusik serefiyelidir.

7. Dederlemeye konu taginmazlar ile ayni bélgede yer alan Istanbul Saraylar Sitesi iginde
konumlu, 98 m=2 kullanim alanli diz giris dikkan 45.000,-TL (460,-TL/m2) bedelle
kiraliktir. Emlak Ofisi/ 543 535 87 78) Site disindan ulasimi olmadidi icin daha dlstk
serefiyelidir.

8. Dederlemeye konu tasinmazlar ile ayni bolgede yer alan Teknik Yapi Metropark Projesi
blinyesinde bodrum katta 367 m2, zemin katta 125 m2, 1. Katta 116 m2 kullanim alanl
olmak lGzere toplam 608 m2 kullanim alanh, 347 m2 bahge kullanimli dikkan 300.000,-
TL bedelle kiraliktir. Bodrum kat 1/5 oraninda, normal kat 1/3 oraninda zemin kat
kullanim alanina indirgendiginde birim dederi 1.287,-TL/m?2 olarak hesaplanmistir.
(Emlak Ofisi 532 217 35 42)

9. Dederlemeye konu tasinmazlar ile ayni bolgede yer alan Brant Atakent projesinde
cadde Uzerinde konumlu, 210 m2 kullanim alanh diz giris dikkan 150.000,-TL (714,-
TL/m?2) bedelle kiralktir. (Emlak Ofisi/ 532 200 17 14)

10. Dederlemeye konu tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan Arena 24 projesinde konumlu,
120 m2 kullanim alanh duz giris diukkan 55.000,-TL (458,-TL/m2) bedelle kiraliktir.
(Emlak Ofisi/ 532 797 20 36) Cadde cephesi bulunmadigi icin dislk serefiyelidir.
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1. GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

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

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

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

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

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

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

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin Pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir yaklasim kullaniimistir.

8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTI

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

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir

(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi

"m ifade eder. (UDS 2017)
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Yukaridaki tanimdan hareketle bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, Pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2
birim degderi belirlenmistir.

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

Gayrimenkuliin Pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer O&zelliklere go6re karsilastiriimasi ve
uyumlastinimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
bayuklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde
edilmigtir.

Bdlgede benzer niteliklere sahip sitelerde ve rapora konu sitede dikkanlar ince insaat
isleri harig teslim edilecek sekilde satisa sunulmaktadir. Bu nedenle tasinmazlar igin insai
seviyesi hesaplanmis olmasina ragmen teslim sartlarinda tamamlanmalari durumu
Uzerinden analiz yapilmigtir.

Asadida yer alan emsal analiz tablolari zemin katta konumlu olan alanlara yo6nelik
hazirlanmistir. Dikkanlarin bodrum katlar 1/5" i oraninda, normal katlari ise 2/3 oraninda

zemin kata indirgenmis ve zemin kat alanlari bu hesap ile tablolarda belirtilmistir.

SATILIK DUKKAN EMSALLERIN ANALizi

Emsal No 1 2 3 4 5
Beyan Edilen Alan (m?) 248 350 30 760 100
Zemin kata indirgenmis Alan (m?) 248 350 30 506 100
istenen Fiyat (TL) 49.500.000 | 90.000.000 | 3.000.000 | 149.000.000 |23.000.000
Birim Deger (TL/m?) 199.597 257.143 100.000 294.466 230.000
Konum Diizeltmesi (%) -20% -40% 40% -40% -30%
Alan Diizeltmesi (%) 20% 20% 20% 10% 20%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 40% 0% 0%
Pazarlik Payi (%) -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -10% -30% 90% -40% -20%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 179.637 180.000 190.000 176.680 184.000
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 182.000

Bulunan emsaller (zerinde gerekli diizeltmeler 7. Blok 2 nolu bagimsiz bélim igin
yapilmis yani sira pazarlk paylari ve serefiyeleri de dikkate alinarak tasinmazlarin teslim

sartlarindaki m2 satis birim degeri 182.000,-TL/m?2 olarak hesaplanmistir.
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KIRALIK DUKKAN EMSALLERININ ANALizZi

Emsal No 6 7 8 9 10
Beyan Edilen Alan (m?) 200 98 608 210 120
Zemin kata indirgenmis Alan (m?) 200 98 233 210 120
istenen Fiyat (TL) 100.000 45.000 300.000 150.000 55.000
Birim Deger (TL/m?) 500 459 1.288 714 458
Konum Diizeltmesi (%) 80% 80% -20% 10% 80%
Alan Diizeltmesi (%) 20% 20% 20% 20% 20%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Pazarlik Payi (%) -5% -5% -20% -5% -5%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 95% 95% -20% 25% 95%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 975 895 1.030 893 893
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 937

8.1.1. ULASILAN SONUC
Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme silireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen o6zellikler géz 6nlinde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir

edilmis ve kullanim alanlari ile garpilarak pazar ve kira degerleri hesaplanmistir. Asagidaki

tabloda gosterilmis ve bagimsiz bélim bazinda birim dederler bu serefiye farklar dikkate

alinarak ve tasinmazlarin mevcut durumu igin tayin edilmistir. Tasinmazlarin shell&core

olarak pazarlanmalari/kiralanmalari sebebi ile eksik imalatlar alicilar/kiracilar tarafindan

karsilanacadi kabul edilmis ve sadece mevcut duruma yonelik deder takdir edilmistir.
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B.B. , Toplam Bulund'ugu (yada Baz' S.at|§ Baf !(lra Serefiye | Satis Birim | Kira Birim Yuvarlatn[m|§ Yuvarlatl!mls

Blok No Kat Alanlari (m?) Alan Zemin) Kata Birim Birim Katsayisi | Degeri (TL) | Degeri (TL) Pazar Degeri Pazar Kira

(m?) | indirgenmis Alan (m?) | Degeri (TL) | Degeri (TL) v & & (TL) Degeri (TL)

6 | 1 Bodrum: 853 853 853,00 182.000 937 0,500 | 91.000 469 77.625.000 400.000

6 | 2 Zemin: 114 187 162,67 182.000 937 1,053 | 191.646 987 31.175.000 160.000
Normal:73

6 | 3 Zemin: 195 325 281,67 182.000 937 0,950 | 172.900 890 48.700.000 251.000
Normal:130

6 | 4 Zemin: 196 327 283,33 182.000 937 0,950 | 172.900 890 48.990.000 252.000
Normal:131

6 | 5 Zemin: 189 315 273,00 182.000 937 0,950 | 172.900 890 47.200.000 243.000
Normal:126

6 | 6 Zemin: 188 314 272,00 182.000 937 0,950 | 172.900 890 47.030.000 242.000
Normal:126

7 |1 Zemin: 83 83 83,00 182.000 937 1,350 | 245.700 1.265 20.395.000 105.000

7 | 2 Zemin: 151 282 238,33 182.000 937 1,000 | 182.000 937 43.375.000 223.000
Normal:131

7 |3 Zemin: 134 265 221,33 182.000 937 1,050 | 191.100 984 42.295.000 218.000
Normal:131

7 | 4 Zemin: 135 270 225,00 182.000 937 1,000 | 182.000 937 40.950.000 211.000
Normal:135

8 | 1 Bodrum: 305 305 305,00 182.000 937 0,650 | 118.300 609 36.080.000 186.000

8 | 2 Zemin: 107 170 149,00 182.000 937 1,100 | 200.200 1.031 29.830.000 154.000
Normal:63
Zemin: 97

8 | 3 153 134,33 182.000 937 1,100 | 200.200 1.031 26.895.000 138.000
Normal:56

8 | 4 Zemin: 50 50 50,00 182.000 937 1,498 | 272.636 1.404 13.630.000 70.000

TOPLAM|  554.170.000 2.853.000
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8.2. GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZI

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

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

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varlidin buglnkl dederiyle
sonucglanmaktadir. Uzun dmiirlii veya sonsuz dmurli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varligin kesin tahmin stiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin stiresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yoéntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

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

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkuliin belli
bir slire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan bugiinkii dederini hesaplayan
yontemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatirimci acisindan, gelir treten
miulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastinlabilir miulklerin satis fiyatlaniyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu milkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer milklerde ayni diizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa dederidir.

Gelir getiren mulk genellikle bir yatirim olarak alinir. Yani, alici onu satin almak icin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatirrmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miulkin sagladigi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

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

Kapitalizasyon orani asadgidaki tablodaki gibi hesaplanmustir.

EMSAL AYLIK KiRA YILLIK KIRA | SATIS DEGERi | KAPITALIZASYON
DEGERI (TL) DEGERI (TL) (TL) ORANI
Emsal 3 15.000 180.000 3.000.000 0,060
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Yapilan piyasa arastirmalari, gelir yaklasimi ydntemi ile hareketle rapora konu
tasinmazlarin, kat, kullanim alani dikkate alinarak ticari fonksiyona sahip tasinmazin arsa
pay! dahil satis degeri kapitalizasyon yontemi ile hesaplanmis olup 6zet tablo asadidaki gibi

olusturulmustur.

BLOKNO BB NO | KAP. ORANI BQJYEL::(($:.7:Y) BEYI;II-EII-.IIK(':'(II.??IL) PAZAR DEGERI (TL)
6 1 0,06 400.000 4.800.000 80.000.000
6 2 0,06 160.000 1.920.000 32.000.000
6 3 0,06 251.000 3.012.000 50.200.000
6 4 0,06 252.000 3.024.000 50.400.000
6 5 0,06 243.000 2.916.000 48.600.000
6 6 0,06 242.000 2.904.000 48.400.000
7 1 0,06 105.000 1.260.000 21.000.000
7 2 0,06 223.000 2.676.000 44.600.000
7 3 0,06 218.000 2.616.000 43.600.000
7 4 0,06 211.000 2.532.000 42.200.000
8 1 0,06 186.000 2.232.000 37.200.000
8 2 0,06 154.000 1.848.000 30.800.000
8 3 0,06 138.000 1.656.000 27.600.000
8 4 0,06 70.000 840.000 14.000.000

TOPLAM 2.853.000 34.236.000 570.600.000

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

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

Ozetle bu yéntemde tasinmazlarin arsa ve lzerindeki insai yatinmlar olmak lzere 2
bilesen dikkate alinarak deder tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmazlar bagimsiz

bolim niteliginde oldugundan bu yontemin kullaniilmasi mimkin olmamistir.
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8.4. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

Kullanilan ydntemlere gb6re ulasilan tamamlanmasi durumundaki pazar dederleri

asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklagimi 554.170.000
Gelir Yaklasimi 570.600.000
Uyumlastirilmis Deger 554.170.000

Farkli yontemlerle bulunan dederler birbirlerine yakindir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varhda iliskin
dedgerleme yaklagimlarinin ve yéntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir ydntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu dedildir. Segim
sUirecinde asgari olarak asadidakiler dikkate alinir:

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

(b) olasi dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin gigli ve zayif yonleri,

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

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti” Ve yani sira
UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate
alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dodgruluguna ve guvenilirligine ylksek seviyede
itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin dedgerlemesi igin
birden fazla dederleme yéntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin
cesitli yaklasim ve yéntemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli gérilmekte
olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall
veya gobzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amacliyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gortlip kullanilabilir.
Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali
degder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima strecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda acgiklanmasi gerekli gértilmektedir.” Denilmektedir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin giiniimuzdeki degerini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar, gincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktoérleri ve stirekli istikrarli bir ekonomiye
dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagli

ol

ak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
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icinde daha tutarli bir denge tasimasi hususundan hareketle pazar yaklasimi ile bulunan
dederin nihai deder olarak alinmasi uygun gorilmuistar.
Buna gore rapor konusu tasinmazlarin pazar dederi toplami 554.170.000,-TL olarak

takdir olunmustur.

8.4.1. BOS ARAZI VE GELISTIRILMIS PROJE DEGERI ANALIiZI VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN

VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

NEDEN

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazlarin misterek veya bolinmus kisimlari bulunmamaktadir.

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

Hasilat paylasimi ya da kat karsilhidi yontemleri kullanilmamistir.

8.4.5. KiRA DEGER ANALIZi VE KULLANILAN VERIiLER

Tasinmazlarin aylik kira dederleri toplami 2.853.000,-TL, yilik kira dederleri toplami
ise 34.236.000,-TL olarak hesap ve takdir edilmistir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCIN SON UC YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son Ug

yil igerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.

Takdir Sorumlu Sorumlu
Rap_on_' Rapor No Ed'!e" KPV Uzman | Degerleme Degerleme
Tarihi Haric¢ Deger
Uzmani Uzmani
(TL)
Fahri Halil Sertag Muhammed
22.11.2024 | 2024/2205 554.170.000 SAHiN GUNDOGDU | Mustafa YUKSEL

4

invest
2024/2664
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

10.BOLUM NiHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen 14 adet bagimsiz bolimin yerinde yapilan

incelemesinde yer aldiklari projenin lokasyonuna, tasinmazlarin site ve blok binyesindeki

konumlarina, insai kalitelerine,

mimari

Ozelliklerine ve c¢evrede vyapilan piyasa

arastirmalarina gére gunumuiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen toplam dedgeri

asadidaki tabloda sunulmustur.

4094 NOLU PARSEL UZERINDE YER ALAN
14 ADET BAGIMSIZ BOLUM iCiN TAKDiR EDIiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI()

554.170.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

665.004.000,-TL

Bulunduklari bdlge,

bulundurularak, degerleme

kanaatindeyiz.

konumlari,

konusu

ve kullanim olanaklarn g6z 6nlnde

“SATILABILIR”

ulasimi

tasinmazlarin nitelikte oldugu

KDV orani tim gayrimenkuller igin %20 kabul edilmistir.

Is bu rapor e-imzal dokuman olarak hazirlanmistir.

Bu rapor Tiurkiye Degerleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi

Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukiUmlerine goére

hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Ocak 2025

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2024)

e-imzalidir.

Fahri SAHIN
Degerleme Uzmani
(Lisans No: 411563)

invest
2024/2664

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir.

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

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