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1.BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Dayanak Sdézlesme Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haklar

Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Raporun Tiiri:
Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

imar Durumu

Raporun Konusu

Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

22 Nisan 2024

Tam Mulkiyet

24 Nisan 2024

26 Nisan 2024

Gayrimenkul Dederleme Raporu

782 - 2024/0852

Cihangir Mahallesi,

Guvercin Caddesi,

Artas Ticaret

Merkezi, 51, 52, 53, 54, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 61, 62, 82,
83, 174, 175 ve 176 bagimsiz bolim numaral isyerleri

Avcilar/ ISTANBUL

Bkz. Tapu Kayitlar

Uygulama Imar Plani kapsaminda “Kiicik Sanayi Alan”
olarak belirlenen boélgede kaldigi ve yapilasma sartlarinin;
Ayrik Nizam, Kaks: 0,80 oldugu sifahen 6grenilmistir.

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

13656 PARSEL UZERINDE VE ARTAS TICARET MERKEZI BUNYESINDE YER ALAN 17
ADET I$ YERI ICIN TAKDiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C)

287.175.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

344.610.000,-TL

AYLIK KIiRA DEGERLERI TOPLAMI (KDV HARI(C)

1.431.500,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzalidur.

Burak ERTAN
(SPK Lisans Belge No: 408859)

e-imzalidr.

Muhammed Mustafa YUKSEL
(SPK Lisans Belge No: 401651)

e-imzalidur.

Halil Sertag GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401865)

! Bu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
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mda Teblig (11I-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayimnlanan Uluslararasi
me 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 Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO :02125053576-77

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya sozlesmeye dayall 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 : 792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET siciL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

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

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

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Atakoy 7-8-9-10. Kisim Mah. Cobangesme E-5 Yan Yol Cad.
Avrupa Residence-Office No:8/2/1 Bakirkdy / istanbul

TELEFON NO :0(212) 5711355

SERMAYESI 1 400.000.000,-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
dayal 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 ag¢ik anonim ortakliktir.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, muisterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkullerin bugtinki pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukiumlalagin, 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 dederleme tarihi itibariyla el
degdistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin 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, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sb6zlesmesi 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 degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimlalagin
dederinin, onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 0zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden,
tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece dederleme tarihi
itibaryla 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
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine
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.
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(e) “istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
ya da mevcut pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici
anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acgik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, gink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

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

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara gikartilma sliresi sabit bir siire olmayip, varligin ttriine ve pazar kosullarina
gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cgikartilma zamani dederleme
tarihinden dnce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhdin yapisi, ézellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul élgulerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornedin fiyatlarin diistigi bir ortamda énceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varhklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar 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 tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

invest 6
2024/0852



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

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 araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, miusteri talebine istinaden, gayrimenkultin/gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hukumleri ile Turkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza miusteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki 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.

- Degerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak glincel veya gelecede
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lGcret, misterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan mdulklerin yeri ve tiurl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.

invest 7
2024/0852



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

4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMIi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER
4,1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
4.1.1 TAPU KAYITLARI
TASINMAZ ID Bkz. Tablo
SAHIBI Artas Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (1/1)
iLi Istanbul
ILCESI Avcilar
MAHALLESI Avcilar
MEVKIii Haramidere
ADA 0
PARSEL 13656
YUZOLGUMU 60.034,44 m?2
ANA - . -
GAYRIMENKULUN Alt1 Katli Betonarme Ofis, Isyeri ve Arsasi
NITELIGI
KAT NO Bkz. Tablo
BAGIMSIZ BOLUM imalathane
NITELIK
BAGIMSIZ BOLUM Bkz. Tablo
NO
ARSA PAYI Bkz. Tablo
YEVMIYE NO 31363
CiLT NO Bkz. Tablo
SAHIFE NO Bkz. Tablo
TAPU TARIHI 26.10.2023
TASINMAZ ID BB No KAT NO ARSA PAYI CILTNO | SAHIFE NO
130725788 51 1.BODRUM 136/107171 1129 111646
130725789 52 1.BODRUM 130/107171 1129 111647
130725790 53 1.BODRUM 130/107171 1129 111648
130725791 54 1.BODRUM 130/107171 1129 111649
130725792 55 1.BODRUM 130/107171 1129 111650
130725793 56 1.BODRUM 124/107171 1129 111651
130725794 57 1.BODRUM 124/107171 1129 111652
130725795 58 1.BODRUM 130/107171 1129 111653
130725796 59 1.BODRUM 128/107171 1129 111654
130725798 60 1.BODRUM 128/107171 1129 111655
130725799 61 1.BODRUM 130/107171 1129 111656
130725800 62 1.BODRUM 136/107171 1129 111657
130725822 82 1.BODRUM 162/107171 1129 111677
130725823 83 1.BODRUM 162/107171 1129 111678
130725623 174 1 136/107171 1130 111769
130725624 175 1 136/107171 1130 111770
130725625 176 1 130/107171 1130 111771
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4.2 TAKYIDAT INCELEMESI

Tapu ve Kadastro Genel Mudiirligii TAKBIS sisteminden 22.04.2024 tarihinde temin
edilen ve bir 6rnegdi ekte sunulan tapu kayitlarina gére rapor konusu tasinmazlar tizerinde
miistereken asadidaki notlarin bulundugu tespit edilmistir.

Beyanlar Hanesinde:

e Yonetim Plani: 23/10/2023 (26.10.2023 tarih ve 31363 yevmiye no ile)

e Yonetim Plani: 23/08/2022 (24.08.2022 tarih ve 26407 yevmiye no ile)

e KM ne Cevrilmistir. (21.03.2024 tarih ve 8696 yevmiye no ile)

Serhler Hanesinde:

e 1 TL bedel karsiliginda kira sdzlesmesi vardir. (99 yilhid1 1TL bedelle TEAS GENEL
MUDURLUGU lehine kira serhi) (24.02.2010 tarih ve 2906 yevmiye no ile)

e 1 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. (27761-27762 nolu trafo merkezi yeri
ve kablo gegis glizergahi icin TEDAS Genel Mudurltgu lehine 99 yilhdi 1.-TL den 99
yil miiddetle KIRA SERHI vardir.) (24.04.2023 tarih ve 11934 yevmiye no ile)

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKI TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS
Gayrimenkuller Gizerinde yukarida da belirtildigi tizere yonetim plani, kat mulkiyeti
beyani ve kira serhleri bulunmaktadir.
Yonetim plani kat milkiyeti beyani kat miulkiyeti kanunu kapsaminda konulan
beyanlardan olup tasinmazlarin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.
Serhler bolimiinde yer alan takyidatlar ise tasinmazlarin bulundugu parselin enerji
ihtiyacina yoénelik olarak teknik nedenlerle konulan serhlerden olup tasinmazlarin alim,

satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.

4.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR ISE TAKYIDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE PORTFOYDE
BULUNMASINA iLISKIN GORUS

Gayrimenkuller tizerinde Artas insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi‘nin iktisabini
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) 30. Maddesinde “(1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya dlstk bedel karsihgi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindar. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin

finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
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Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin
Uzerinde bu amaglar disinda higbir suretle tiglinci kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Bu sebeple tasinmazlarin GYO portféyiinde yer almasinda tapu takyidatlar agisindan

herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Avcilar Belediyesi Imar Midirligi'nde vyapilan temaslardan rapora konu
tasinmazlarin yer aldigi parselin, 28.08.2008 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Avcilar Glineyi
Uygulama Imar Plani kapsaminda ' Kiiclik Sanayi Alani® olarak belirlenen bélgede kaldigi

ve "Hmaks: Yonetmelik® Emsal:0.80’ yapilasma kosullarina sahip oldugu 6grenilmistir.

4.3.1 SON UC YILLIK DONEMDE iMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Dederleme konusu tasinmazlarin imar durumunun son (g yil igerisinde dedgismemis

oldugu 6grenilmistir.

4.3.2 BELEDIYE iIMAR MUDURLUGU ARSiVI’NDE YAPILAN iNCELEMELER
Avcilar Belediyesi Imar Mudirligl  Arsivi'nde incelenen dosya icerisindeki

tasinmazlara ait proje, ruhsat ve izinlerin listesi ayrintili sekilde asagida belirtilmistir.

e 10.11.2022 tarih ve 308 sayili yeni yapi ruhsati (Avcilar Belediyesi),

e 15.03.2024 tarih ve 69 sayili yapi kullanma izin belgesi (Avcilar Belediyesi),

e Bila tarih ve 2022/2548571 sayili kat irtifakina esas mimari projesi (Web Tapu

Sistemi),

Avcilar Belediyesi Imar Arsivi'lnde tarafimiza aktarilan dijital arsiv dosyasinda

z ile ilgili herhangi bir tespit ve tutanada rastlaniimamistir.
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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 slirecinde yapi denetimi Marmara Mahallesi, Yurt
Caddesi, No:36/1, Beylikdiizii/Istanbul adresinde faaliyet gésteren Avanos Yapi Denetim

Ltd. Sti. tarafindan gergeklestirilmistir.

4.3.4 ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI
Gayrimenkullere ait 20.02.2024 tarihli, Y24348B237EC6 numarali, B sinifi Enerji

Kimlik Belgesi bulunmaktadir.

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

Dederleme konusu tasinmazlarin iskdn belgesi bulunmakta olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

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

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

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hukUmleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféylinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

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

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son g yillik donemde gergeklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkultin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

iliskin bilgi asadida belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI
Rapora konu tasinmazlarin miilkiyeti 26.10.2023 tarihinde Artas Insaat Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi 'ne kat irtifaki tesisi sebebi ile gecmis daha sonra herhangi bir alim—

satim islemi olmamistir.

4.4.2 HUKUKi DURUM INCELEMESI
Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisitlik s6z konusu degildir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE iLiSKIiN BIiLGILER

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

4
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul 1li, Avcilar ilgesi, Cihangir Mahallesi,
Glvercin Caddesi Uzerinde ve 13656 nolu parselde konumlu olan Artas Ticaret Merkezi
blnyesindeki binanin 1. bodrum katinda yer alan 51, 52, 53, 54, 55, 56, 57, 58, 59, 60,
61, 62, 82 ve 83 bagimsiz bélim nolu 14 adet imalathane ile 1.normal katinda yer alan
174, 175 ve 176 bagimsiz bélim numarali imalathaneler olmak (zere toplam 17 adet
isyeridir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde genel olarak genis alanlara kurulu tesisler, fabrikalar,
yakin zamanda insa edilen veya insa edilmekte olan markal Ticaret Merkezleri yani sira
kurumsal firmalarin yer aldigi Haramidere Sanayi Sitesi ve Beysan Sanayi Sitesi
bulunmaktadir. Bbélge genel hatlariyla sanayi alani olarak nitelendirilebilecek olup E5
Karayoluna yakin konumda olmasi avantaj saglamaktadir.

Tasinmazlar yaklasik olarak D-100 Karayoluna 200 m, Haramidere Sanayi Metrobis
duragina 500 m, saadetdere Metrobiis Duragina 750 m, Istanbul Universitesi Avcilar
Yerleskesi’ne 600 m, Istanbus Gelisim Universitesine 1,20 km, Avcilar Murat Kéliik Devlet
Hastanesi'ne 4,25 km mesafededir. Tasinmazlarin altyapisi tamamlanmis bir bélgede
konumludur. Metrobls glizergahina 500 m mesafede yer alan tasinmazlara toplu tasima

aracglariyla ya da 6zel araglarla ulasim saglanabilmektedir.
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5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

Dedgerlemeye konu tasinmazlarin yer aldigi Artas Ticaret Merkezi, 60.034,44 m?2
yUzOlglimll olan 13656 nolu parsel (zerinde 5A sinifinda ve betonarme karkas tarzda
insa edilmistir.

Ticaret Merkezi Projesi; 2 bodrum, 2. bodrum tesisat kati, zemin ve 2 normal kat olmak
Gzere toplam 6 kathdir. Projesine gore binanin 2. bodrum katinda otopark, siginak, bina
ortak alanlari, teknik hacimler ve 13 adet imalathane, 1. bodrum, zemin ve diger
normal katlarinda muhtelif sayida imalathane olmak lizere proje blnyesinde toplam
301 adet bagimsiz bélim yer almaktadir.

Binaya disaridan saglanacak sekilde 1.bodrum kattan 3 adet arag girisi, zemin kattan
2 adet arag girisi, 1. normal kattan 2 adet arag ve 1 adet yaya girisi bulunmaktadir. 2.
normal kata ise araclar 1.normal kattan 2 adet rampa ile ulasim saglanmaktadir. Bina
blinyesinde 14 adet asansoér, 1. bodrum kat ile 2. normal kat arasi ¢alisacak 1 adet
yuriyen merdiven bulunmatkadir.

Parsel ve bina igerisinde genis koridorlar ve yuksek tavanlar sayesinde is yerlerine
kolaylkla tir, kamyon ve ara¢ yanasma imkanlarn bulunmaktadir. Projenin cati
béliminde glines panelleri kurularak bina ortak alan elektrik ihtiyaci bu paneller
sayesinde sadlanmaktadir. 2. bodrum katta yemekhane alani kuruldugu, tim is
yerlerinin kartl gecis sistemi ile bu bélimde yemek yeme imkani saglanacad bilgileri
alinmistir.

Yerinde yapilan tespitlerde is merkezi dis cephesi mantolama Uzeri akrilik boyalidir.
Bina ici ylrtylds ve aracg yollari epoksi kaplama, duvarlar saten boyali, tavanlarda
herhangi bir uygulama mevcut dedildir. Yangin tesisatlarinin ve havalandirma
sistemlerinin tamamlandigi gortlmustir. Tasinmazlar dahil bazi bagimsiz bélimlerin
zemin epoksi kaplama isleri devam etmekte olup, tasinmazlar ve genel tamamlanma
seviyesinin %100 olarak belirlenmistir.

Tasinmazlarin zeminleri sap beton (epoksi kapama islemleri devam etmekte), duvarlar
saten boyalidir. Tasinmazlar avlu cepheli dikanlar olmasi nedeni ile otomatik acilir
kapanir kapi sistemleri bulunmamakta olup, giris kapisi ve vitrinler aliminyum cam
dogramadir. WC hacimlerinde zeminler ve duvarlar seramik kaplama, tavanlar plastik
boyalidir. Yerinde yapilan incelemelerde 1.bodrum katta konumlu olan 54, 55, 56 ve
82 nolu bagimsiz boélimler ile 57, 58, 59 ve 83 nolu bagimsiz bolimlerin kendi
aralarinda sinir duvarlari insa edilmeden bir arada kullanildiklar tespit edilmistir.
Rapora konu 51 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz bina igerisi ve i¢ avluya cephelidir. Taginmaz projesine gore briit 135 m2
kullanim alanli, imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde

tasarlanmistir.
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e Rapora konu 52 nolu bagimsiz boéliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz ig avluya cephelidir. Tagsinmaz projesine gére briit 129 m2 kullanim alanli,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 53 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gore briit 129 m2 kullanim alanli,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 54 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gore briit 129 m2 kullanim alanl,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 55 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gore briit 129 m2 kullanim alanl,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 56 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 123 m2 kullanim alanli,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 57 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 123 m2 kullanim alanli,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 58 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 129 m2 kullanim alanl,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 59 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 129 m2 kullanim alanli,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 60 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 129 m2 kullanim alanl,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 61 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 129 m2 kullanim alanl,
imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e Rapora konu 62 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz bina icerisi ve i¢ avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gére briit 135 m2
kullanim alanh, imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde
tasarlanmistir.

e Rapora konu 82 nolu bagimsiz boéliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz bina disi ve ic avluya cephelidir. Tasinmaz projesine gore briit 161 m2
kullanim alanli, imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde

tasarlanmistir.
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e Rapora konu 83 nolu bagimsiz boliim binanin 1.bodrum katinda yer almaktadir.
Tasinmaz bina disi ve ig avluya cephelidir. Tasinmaz projesine goére briit 161 m?2
kullanim alanl, imalathane, teknik hacim ve WC hacimlerinden olusacak sekilde
tasarlanmistir.

e Rapora konu 174 nolu bagimsiz boéliim binanin 1.normal katinda yer almaktadir.
Tasinmaz bina disina ve i¢ avluya cepheli olup, 1. normal kata giris yolu lGzerinde yer
almaktadir. Tasinmaz projesi ve yerinde yapilan incelemelere goére briit 135 m2
kullanim alanli, imalathane ve WC hacimlerinden olusmaktadir. Tasinmazin bina disina
cephesi olup, 6niinde arag yanasma imkani bulunmaktadir.

e Rapora konu 175 nolu bagimsiz béliim binanin 1.normal katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cepheli olup, 1. normal kata giris yolu (zerinde yer almaktadir.
Tasinmaz projesi ve yerinde yapilan incelemelere goére briit 135 m2 kullanim alanl,
imalathane ve WC hacimlerinden olusmaktadir.

e Rapora konu 176 nolu bagimsiz boliim binanin 1.normal katinda yer almaktadir.
Tasinmaz i¢ avluya cepheli olup, 1. normal kata giris yolu Uzerinde yer almaktadir.
Tasinmaz projesi ve yerinde yapilan incelemelere goére brit 129 m2 kullanim alanli,

imalathane ve WC hacimlerinden olusmaktadir.

5.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER
Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-1. Maddesine gb6re “en verimli ve
en iyi kullanim, katiimcinin bakis acgisindan, bir varliktan en ylksek degerin elde edilecegi
kullanimdir.” seklindedir.

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

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

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

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
donistirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi

getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Uretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.
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Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu ve bulundugu bdlgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut

kullaniminin devam etmesi gerektiginin en uygun strateji oldugu goéris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIiZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALIZI, TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
Olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 doneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi diistsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.
Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisitli arz, fiyatlarn
hizla yukarn gekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir strece girmistir. 2007 yilinda Tilrkiye igin ig
siyasetin adir bastidi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorlini
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yil ilk yarisinda ig siyasette yasanan sikintilar, diinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalan ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye dusinilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha o6nce Turkiye'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 Tirkiye'de parlak bir yil
olmamistir. iginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son ddénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin ingaat sektérl lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirimcilarin gayrimenkul portfoyl edinmeye calistigi bir dénem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillari arasinda ise faizlerin dlisik seviyelerde (2013 yih Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlstk seviyesi olan %5 oranina kadar dismustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoneldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin sirekli arttigi bir donem
olmustur.

2014 yiindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide

Ifalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger
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jeopolitik gelismeler 1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duraganlik baslamis, ancak tlkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktor olmak
Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir dnceki yila goére daha ylksek sayida
gerceklesmistir.

Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodgu ile birlikte 2018 yili
basinda gergeklesen déviz haraketliligi Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektdériinde
daralmaya yol agcmis ve faizlerin de artmasi ile birlikte 2018beklentilerin ¢ok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yili ilk ceyredi de da 2018 yili boyunca siliren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise 6zellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha yliksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan yiksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandigi bir donem olmustur.

Gecmis ddnem bize gayrimenkul sektérinde her ddnemde ihtiyaca ydnelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bélgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dlzeyde olacadi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacagdi
dusinulebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan distgslerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki dislk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
goralmisse de 2020 yilinin kalan déneminde ve 2021 yil ilk 2 geyredinde stabil kaldigi ve
sonrasinda ise déviz kurunda yasanan artiglarin insaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte
gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin (zerinde artis gosterdigi
gorilmuastlir. Turkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa siirede %60-70’lere varan
artislar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin lizerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

2022 yilinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler
artmis ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global élcekteki bu olaylarin petrol ve
altin gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik diizeyi daha
c¢ok artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller icin istenen fiyatlar
yukselmis piyasada vyuksek fiyath gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa
durgunlasmistir.

2023 yilinda ise orta ve alt kesim tarafindan talep gérebilecek ulasilabilir fiyath
gayrimenkuller disinda gayrimenkul alim — satim oranlari dismis, bu dislise ragmen
enflasyon ve ddviz bazli ekonomik olumsuzluklarin yani sira 06 Subat 2023 tarihindeki
depremler ve gok sayida konut ve isyerinin hasar almis olmasi sebebiyle olusan gbégliin de

etkisiyle kiralar ve satis igin istenen fiyatlar artmistir. Bu artislara ragmen kredi
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imkanlarinin da kisitl olmasi sebebiyle gayrimenkul satislari belirli bir seviyenin altinda
kalmistir.

2024 yilinda ise 2023 yilindaki gibi genel ekonomik durgunluk olacagi ve gayrimenkul
sektérinde de orta ve st orta gelir gruplarinca erisilebilir fiyatli gayrimenkullerin talep
gorecedi 6ngorilmektedir.

Sonug olarak ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2024
yilinda daha gok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatirnmcilarin pazara goére makul fiyath
ya da proje 6zellikleri ile 6ne gikan gayrimenkullerden segerek portfoy edinmeye galisacadi

bir dénem olacagi 6ngorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE

TEHDITLER
Tehditler:

e Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari cekisme, Rusya-Ukrayna savasi
ve Dinya genelindeki pek cok farkh jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,

e Yabanci sermaye kaynakli yatirnrmlarda gorilen yavaslama,

e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
yatirimlarin 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 dizeyde olmasi,

e Son donemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

e Istanbul'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan
biyik projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.)

ilgi odagi olmaya devam edecek olmasi.
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6.3 BOLGE ANALIZI

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

koordinatlarinda yer alir. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde
Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.
Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda
Asya yakasi olmak Ulizere iki kita Gzerinde
kurulu tek metropoldir.

Istanbul'un yazlari sicak ve nemli;
kislari soguk, yadish ve bazen karlidir. Yillik yagmur distst 870mm’dir. Nem yilziinden,
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
yadabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama sicaklik 28°C’dir.

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

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

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

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

kent geperinde bulunan dogayla ig ice dusik yogunluklu konut alanlarina tagsinmislardir.

6.3.2 AVCILAR ILCESI

Istanbul’un Batisinda, Marmara Denizi sahilinde, Istanbul merkezine 27 kilometre
uzakliktadir. Dogusunda Kiclikcekmece géli ve Kiclikcekmece Ilgesi, batisinda Yakuplu
ve Esenyurt beldeleri, kuzeyinde Bahgesehir beldesi ve yine Kiiclikcekmece Ilcesi;
glneyinde ise Marmara denizi ile gevrelenmis ve yaklasik 3.600 hektar yani 36 milyon

m2'lik bir yizdélgimine sahiptir. TEM otoyolu ile E-5 (d-100) karayolu ilge sinirlari iginden

te ve ilceyi adeta Ui¢ pargaya bolmektedir. Bugtinki Avcilar'in gekirdegini olusturan
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yerlesim yeri, Cumhuriyetten 6nce klglk bir Rum kdylydid. Bu kdy, Ambarh civarindaydi.
Cumhuriyet sonrasi devirde, 1924 yilinda Ambarli kdyG Rumlari 40-50 hane olarak Tirkler
ile degistirildi. Rumlardan bosalan yerlere askeri ambarlarin yerlestirilmesi nedeniyle bu
mezkun yere Ambarl denildi. Buraya Tulrklerin yerlesmesiyle tarimciik daha 6nem
kazanmistir. 1924 vyilinda Ambarli kdéyl Rumlari 40-50 hane olarak Tirkler ile
degistirilmistir. 1928 yilinda 35 hanelik yeni bir gégmen grubu, Ambarli'nin kuzeyinde
bulunan 12.000 dénamlik Amindos Ciftligi'ni satin alarak (simdiki Avcilar) ciftligin
binalarina yerlesmislerdir. 1934 yilinda ciftligin ntfusu artarak kdy hiviyetini almistir. 1924
yilinda Rum Ahalisi'nin gitmesinden sonra Yunanistan'in Selanik gevresinden Turkler
getirilerek buraya yerlestirildi. 1960 yilinda 1.979; 1975'te 14.888; olan Avcilar nifusu
1985'te 105 bini asmistir. 1997 sayiminda nifusu 214 bin olarak tespit edilen Avcilar, 17
Agustos 1999 depreminde blylk hasar gérmustir. Koy olarak anildigi zamanlarda balikcilik
ve tarimla geginen Avcilar halki, 6zellikle 1970’lerden itibaren bdlgede kurulan sanayi
merkezlerinde galismaya baslamislardir. Avcilar niifusunun yaklasik yiizde 70’ini Istanbul
disindan gelenler olusturmaktadir.

Turkiye'nin her bélgesinden gelen insanlar Avcilar'a yerlesmis bulunmaktadir. Hizla
gelisen ilgemizin nidfusu da hizla artmakta ve insaat sektoérli bélgenin en kuvvetli
sektorlerinden biri olmaya devam etmektedir.1934 yilinda 340 kisi olan ntfusu 1940 yilinda
1222 kisiye gikmistir. 1945 yilinda yani 2. Dlnya Savas! sirasinda ise nifusu 1730 kisi
olmustur. Zaten 1945 yilinda nidfusunun bu kadar artmasinin nedeni olarak da bdlgeye
yerlestirilen askeri birlikler oldugu sanilmaktadir. Clink{ savastan sonra nufus birden 1130

kisiye dusmastar.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Kaliteli kentsel ve mimari tasarim,
e Yeni bina blnyesinde yer almalari,
e Is yerlerinin tim imalatlarinin tamamlanarak teslim edilecek olmasi,
e Ulasim imkanlarinin kolayhdi,
e Tamamlanmis altyapi,
e Yeterli otopark alani bulunmasi,
e D-100 Karayoluna yakin konumda yer almasi,
e Proje kapsamindaki rekreatif alanlarin mevcudiyeti,
e Yapim sistemleri itibariyle binalarin depremsellik bakimindan guvenilir olmasi
e 174 nolu is yerinin Glvercin Sokak’a cepheli olmasi,
e 82 ve 83 nolu is yerlerinin Birlik Sanayi Sitesi icerisinden baglanan sokaga

cepheli olmasi.
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Olumsuz etkenler:
e Yaya trafiginin cok fazla olmamasi,
e Henilz oturmun baglamamis olmasi,

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

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

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer
is yeri nitelikli gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.

Satilik is Yeri Emsalleri

1. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bdlgede, tasinmazlarin yer aldidi proje ile benzer
fiziksel Ozelliklere sahip, Kumcular Yolu Caddesine cepheli konumda yer alan 3.
Matbaacilar Sitesi biinyesinde normal katta konumlu, 231 m2 alanh beyan edilen ige
cepheli diukkan 20.000.000,-TL bedelle satihktir. (86.580,-TL/m2) (Emlak Ofisi /
0532 215 76 85)

2. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bolgede, tasinmazlarin yer aldidi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Kumcular Yolu Caddesi’ne cepheli konumda yer alan Sinpas
Is Modern Sitesi biinyesinde normal katta konumlu, 340 m2 alanh beyan edilen, 250
m2 alana sahip oldugu dustnllen ige cepheli diukkan 20.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (80.000,-TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0541 790 70 74)

3. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bolgede, tasinmazlarin yer aldidi proje ile benzer
fiziksel dzelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde 2.bodrum katta konumlu,
161 m=2 kapah alan, 137 m2 tahsisli acik alana sahip olan disa cepheli dikkan
18.250.000,-TL bedelle satiliktir. Tahsisli alan %50 oranda kapal alana
indirgendiginde 230 m2 kapali alan (zerinden 79.347,-TL/m2 birim deder
hesaplanmistir. (Emlak Ofisi / 0553 729 34 37)

4. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bolgede, tasinmazlarin yer aldigi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde normal katta konumlu, 165
m2 kapali alan, 25 m2 tahsisli agik alana sahip olan ige cepheli dikkan 15.500.000,-
TL bedelle satiliktir. Tahsisli alan %50 oranda kapal alana indirgendiginde 173 m?2
kapali alan Gizerinden 89.595,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir. (Emlak Ofisi / 0544
852 79 81) Tasinmazin yaklasik 75.000,-TL bedelle kiralanabilecedi bilgisi alinmistir.

5. Rapora konu tasinmazlar ile ayni proje blinyesinde normal katta konumlu, 154 m2

beyan edilen, 176 m2 alana sahip oldugu distnulen ige cepheli 176 numaral

bagimsiz bolim ile benzer tip ve konuma sahip dikkan 19.615.000,-TL bedelle

satihiktir. (152.054,-TL/m?2) (Satis Ofisi/444 3 825)
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Kiralik Is Yeri Emsalleri

6. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bolgede, tagsinmazlarin yer aldigi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde normal katta konumlu, 170
m2 kapali alan, 40 m2 tahsisli acik alana sahip olan ig cepheli diikkan 73.000,-TL/ay
bedelle kirahktir. Tahsisli alan %50 oranda kapall alana indirgendiginde 190 m2
kapali alan tzerinden 384,-TL/m2/ay birim deder hesaplanmistir. (Emlak Ofisi /0533
212 89 06)

7. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bélgede, tasinmazlarin yer aldigi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde normal katta konumlu, 170
m2 alanli ice cepheli dikkan 65.000,-TL/ay bedelle kiraliktir. (382,-TL/m2/ay)
(Emlak Ofisi / 0553 686 70 97)

8. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bolgede, tasinmazlarin yer aldidi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde normal katta konumlu, 350
m2 alanh ice cepheli dikkan 140.000,-TL/ay bedelle kiraliktir. (400,-TL/m?2/ay)
(Emlak Ofisi / 0532 607 88 84)

9. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bélgede, tasinmazlarin yer aldigi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde normal katta konumlu, 179
m2 alanli ige cepheli dikkan 80.000,-TL/ay bedelle kiraliktir. (447,-TL/m2/ay)
(Emlak Ofisi / 0554 459 72 57)

10. Rapora konu tasinmazlar ile ayni bélgede, tasinmazlarin yer aldigi proje ile benzer
fiziksel 6zelliklere sahip, Aktim 3 Is Merkezi biinyesinde normal katta konumlu, 158
m2 kapali alan, 50 m2 tahsisli acik alana sahip olan i¢ cepheli diikkan 77.000,-TL/ay
bedelle kiraliktir. Tahsisli alan %50 oranda kapali alana indirgendiginde 183 m?2
kapali alan tzerinden 420,-TL/m2/ay birim deder hesaplanmistir. (Emlak Ofisi /0533
212 89 06)

7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi ve 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

lgsimi ifade eder.
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Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari degere dontsttrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhdin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gegerlidir.

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 varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimigtir.

8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPIiTI

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZI

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

Yukaridaki tanimdan hareketle bu yéntemde, yakin dénemde pazara ¢ikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve buyuklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gbrisulmdis; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkullerin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer O&zelliklere gobre karsilastinimasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blylklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dodrultusunda
degerlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

jstir.
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SATILIK IS YERI EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizi

Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani (m?) 231 250 230 173 129
istenen Fiyat (TL) 20.000.000 | 20.000.000 | 18.250.000 | 15.500.000 | 19.615.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 19.400.000 | 19.400.000 | 17.702.500 | 15.035.000 | 17.653.500
Birim Deger (TL/m?) 83.983 77.600 76.967 86.908 136.849
Konum, Cephe Diizeltmesi (%) 50% 50% 50% 50% 0%
Alan Diizeltmesi (%) 8% 7% 20% 0% 0%
insai Ozellik Diizeltmesi (%) 5% 5% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 62% 61% 69% 50% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 136.220 124.860 130.230 130.015 136.850
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 131.635

Emsal analiz tablosu 82 ve 83 nolu bagimsiz b6liim numarali imalathaneler baz alinarak hazirlanmigtir.

KIRALIK IS YERI EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizi 2

Emsal No 7 8 9 10 11
Kullanim Alani (m?) 190 170 350 179 183
istenen Fiyat (TL) 73.000 65.000 140.000 80.000 77.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 69.350 61.750 133.000 76.000 73.150
Birim Deger (TL/m?) 365 363 380 425 400
Konum, Cephe Diizeltmesi (%) 60% 60% 60% 60% 60%
Alan Diizeltmesi (%) 15% 10% 15% 5% 5%
insai Ozellik Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 75% 70% 75% 65% 65%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 639 617 665 701 660
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 656

Emsal analiz tablosu 82 ve 83 nolu bagimsiz b6liim numarali imalathaneler baz alinarak hazirlanmigtir.

Rapora konu tasinmazlar ile bélgede yer alan benzer 6zelliklere sahip satilik ve kiralik

isyeri emsalleri arastirilmistir. Emsallerin pazarhk paylari ve serefiyeleri dikkate alinip 82

ve 83 nolu bagimsiz bélumler baz alinarak satis birim dederi 131.635,-TL/m?2, kira birim

dederi ise 656,- TL/m2/ay olarak hesaplanmistir.

Rapora konu badimsiz bélimler igin bulunduklar kat, konum, yUriyus yoluna, bina

icine cepheli olmalar ve alan dizeltmelerine iliskin olarak baz birim deder lzerinden

dizeltme kat sayisi oranlari ile duzeltmeler yapilmis, dizeltilmis birim dederleri ve toplam

satis ve kira dederleri asadidaki tabloda belirtilmistir.
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8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen o6zellikler géz 6nlinde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir
edilmis ve satisa ve kiraya esas kullanim alanlarn ile carpilarak pazar dedgerleri

hesaplanmistir.

Baz
2 . A 2 . I

o6 | miam | s |O5zSlEme| DU | vuvarstim | B DUz
No | (m2) Kivra ) Sayisi Degeri (TL) Degeri Degeri Degeri (TL)

Degeri (TL/m2/ay) (TL/m2) | (TL/m?2)

(L)
51 135 656 0,94 604 83.000 131.635 123.737 16.705.000
52 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
53 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
54 | 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
55 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
56 123 656 0,92 590 74.000 131.635 121.104 14.895.000
57 123 656 0,92 590 74.000 131.635 121.104 14.895.000
58 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
59 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
60 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
61 129 656 0,92 590 78.000 131.635 121.104 15.620.000
62 135 656 0,94 604 83.000 131.635 123.737 16.705.000
82 | 161 656 1,00 656 105.500 131.635 131.635 21.195.000
83 | 161 656 1,00 656 105.500 131.635 131.635 21.195.000
174 | 135 656 1,25 820 110.500 131.635 164.544 22.215.000
175 | 135 656 0,99 650 88.000 131.635 130.330 17.595.000
176 | 129 656 0,99 650 84.000 131.635 130.330 16.815.000

TOPLAM 1.431.500 287.175.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donusturalmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkul
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yéntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA ydnteminde, tahmini nakit akislan
bu

soguclanmaktadir. Uzun émiirlii veya sonsuz dmurli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,

dederleme tarihine indirgenmekte ve islem varhdin buglinkG  degeriyle
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varhdin kesin tahmin sliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri igerebilir.
Diger durumlarda, varlidin degeri kesin tahmin sliresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

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

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrimenkuliin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlar yaklagimi” denilen ve gayrimenkultn belli
bir slire igerisinde olusturacagdi gelecek gelir akimlarindan buglinki degerini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada sosyal tesisin dederine ulasmak igin “direkt kapitalizasyon yontemi”
kullaniimistir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirimci acisindan, gelir tireten
mulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastirilabilir mulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu mulkiin 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 yatirrm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6ding almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatirirmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miulkin sagladigi yilhk 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.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Is Yerleri icin Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

AYLIK KiRA . N SATIS DEGERI KAPITALIZASYON
EMSAL DEGERI (TL) YILLIK KiRA DEGERI (TL) (L) ORANI
Emsal 4 75.000 900.000 15.500.000 0,058

Gayrimenkul igin dikkate alinacak olan ortalama kapitalizasyon orani

Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile Dedger Hesabi

Bu yontemle hesaplanan dikkanlarin dederi asagidaki tabloda gésterilmistir.

GAYRIMENKULUN | GAYRIMENKULUN . ..
BB NO AYLIK KIRA VILLIK KIRA KAPITALIZASYON | GAYRIMENKULUN PAZAR
BEDELI (TL/AY) BEDELI (TL/YIL) ORANI DEGERI (L)
51 83.000 996.000 0,058 17.170.000
52 78.000 936.000 0,058 16.140.000
53 78.000 936.000 0,058 16.140.000
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54 78.000 936.000 0,058 16.140.000
55 78.000 936.000 0,058 16.140.000
56 74.000 888.000 0,058 15.310.000
57 74.000 888.000 0,058 15.310.000
58 78.000 936.000 0,058 16.140.000
59 78.000 936.000 0,058 16.140.000
60 78.000 936.000 0,058 16.140.000
61 78.000 936.000 0,058 16.140.000
62 83.000 996.000 0,058 17.170.000
82 105.500 1.266.000 0,058 21.830.000
83 105.500 1.266.000 0,058 21.830.000
174 110.500 1.326.000 0,058 22.860.000
175 88.000 1.056.000 0,058 18.205.000
176 84.000 1.008.000 0,058 17.380.000
TOPLAM 1.431.500 17.178.000 296.185.000

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

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet 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 yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gergeklesen tim yipranma paylarinin disilmesi suretiyle goésterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Ozetle bu yéntemde tasinmazlarin arsa ve (zerindeki insai yatinmlar olmak lzere 2
bilesen dikkate alinarak deder tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmazlarin arsa ve
Uzerindeki insai yatinmlar seklinde degil, kat irtifakina gecilmis gayrimenkul olmasi

nedeniyle bu yontemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklasimi 287.175.000
Gelir Yaklasimi 296.185.000
Uyumlastirilmis Deger 287.175.000

Her iki yontemle bulunan degerler arasinda bir miktar fark vardir.
Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Milkiin dederlemesinde genellikle

| karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantih
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metotlar uygulanir. Degerleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara
bagh metotlar kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her ¢ yaklasim
da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en dliisiik olanin
en cok talep topladigi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en dislik dederin tespiti emsal karsilastirma yontemi ile yapilmistir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun gorilmustir.

Buna gore rapor konusu tasinmazlarin yasal ve mevcut durum dederleri olarak toplam
degerleri 287.175.000,-TL, olarak takdir olunmustur.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIiRILMiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERIi
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2 ASGARI BIiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazlarin misterek veya bélinmus kisimlar bulunmamaktadir.

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

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

8.4.5 KiRA DEGER ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Pazar yaklasimi ile tasinmazlarin aylik kira degerleri toplami 1.431.500,- TL/ay, yillik
kira degerleri toplami ise 17.178.000,-TL/ay olarak hesap ve takdir edilmistir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UC YIL
iCERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dedgerleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son Ug
yiIl igerisinde SPK Mevzuati kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporu

bulunmamaktadir.

4
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10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor igeriginde o6zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemesinde yer

aldidi projenin lokasyonuna, tasinmazin proje blinyesindeki konumlarina, insai kalitelerine,
mimari 6zelliklerine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére glinimuz ekonomik

kosullari itibariyle takdir edilen toplam degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

13656 PARSEL UZERINDE ARTAS TICARET MERKEZI BUNYESINDE YER ALAN
17 ADET IS YERI ICIN TAKDIR EDIiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 287.175.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 344.610.000,-TL
AYLIK KiRA DEGERLERI TOPLAMI (KDV HARIC) 1.431.500,-TL

Bulundugu bolge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklari géz 6éninde
bulundurularak, dederleme konusu tasinmalarin “SATILABILIR” nitelikte oldudu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman olarak hazirlanmistir.

KDV orani tiim gayrimenkuller igin %20 kabul edilmistir.

Bu rapor Tirkiye Dederleme Uzmanlan Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HikUmlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 26 Nisan 2024

(Ekspertiz tarihi: 24 Nisan 2024)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danigmanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.

Burak ERTAN Halil Sertagc GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 408859) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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