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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Degerleme Tarihi 28.12.2021
Rapor Tarihi 31.12.2021
Rapor No AKGY0-2021-00003

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Bostanci Mahallesi, 67 pafta, 3206 ada
14 parselde kayith “9 Kath Cati Arasi ilave Betonarme Bina ve
Arsasi” nitelikli gayrimenkul

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkuliin Pazar Degeri Tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Kapah
Alani

6.664 m?

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
Adresi

Suadiye Mahallesi, Bagdat Cad. No:481, Kadikdy/istanbul

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin imar
Durumu

Konut + Ticaret Alani

31.12.2021 Tarihi itibari ile

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 363.674.000
KDV Dahil 429.135.320
Gayrimenkuliin Aylik Pazar Kirasi (TL)
KDV Harig 1.723.000
KDV Dahil 2.033.140

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

2. KDV orani %18 olarak kabul edilmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani

Taner DUNER

Sorumlu Degerleme Uzmani

Dilek YILMAZ
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Uygunluk Beyani

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

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

Degerleme raporunun creti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

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

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

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

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

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

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

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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e Degerleme uzmani milk UGzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi éngoriliir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

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

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

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

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

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tirii

Rapor Tarihi :31.12.2021
Rapor Numarasi : AKGYO-2021-00003
Raporun Tiirii : istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Bostanci Mahallesi, 67 pafta, 3206 ada 14

parselde kayith “9 Kath Cati Arasi ilave Betonarme Bina ve Arsasi” nitelikli gayrimenkulin pazar

degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani Taner DUNER
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Dilek YILMAZ
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine goére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin 25.12.2021 tarihinde calismalara baslanmis olup 29.12.2021 tarihinde

¢alismalar sona ermis ve 31.12.2021 tarihinde rapor yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Akis Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhg A.S. arasinda 06.12.2021

tarihinde imzalanan dayanak sézlesmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

Hakkinda Teblig’in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

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

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

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Misteriyi Tanitici Bilgiler

Miisteri Unvani : Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Miisteri Adresi : Acibadem Mahallesi Cegen Sokak No: 25 Akasya Aligveris Merkezi
Uskiidar/ISTANBUL

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 06.12.2021 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuati hiklimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

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

2.4 lsin Kapsami

Bu rapor istanbul ili, Kadikdy ilgesi, Bostanci Mahallesi, 67 pafta, 3206 ada 14 parselde kayitl “9 Kath
Cati Arasi ilave Betonarme Bina ve Arsas!” nitelikli gayrimenkuliin pazar degerinin belirlenmesine

yonelik hazirlanmistir.

Rapor No: AKGY0O-2021-00003



3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

Degerleme calismasinda “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi Degerleme Standartlari’na

gore pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri
Bir varlik veya ylkimlilGgin, 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 gorilen

tahmini tutardir.

3.1.2 Pazar Kirasi
Pazar kirasi tasginmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan

ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin
hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari ¢ergevesinde, degerleme tarihi

itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli gorilen tutardir.

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda kullanilabilir olan (¢ temel degerleme
yaklasimi bulunmaktadir. Bu yontemler “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi ” ve “Gelir Yaklagimi”
dir. Bunlarin tim, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.
Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmistir. Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri

farkl, ayrintili uygulama yéntemlerini igerir.

3.2.1 Pazar Yaklagimi
Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

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

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

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.
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Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bdlgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip
karsilastirabilir 6rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig pesinen kabul

edilir.

- Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve

bu nedenle zamanin dnemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire igin kaldigi kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giinimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2.2 Maliyet Yaklagimi
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 yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bigcimlerde gergeklesen tiim yipranma paylarinin disilmesi suretiyle gosterge niteligindeki

deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir:

(a) katihmcilarin degerleme konusu varlkla 6nemli Olciide ayni faydaya sahip bir varligi yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin degerleme konusu varhg bir
an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir yaklasimini veya

pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine

dayanmasi.
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Belli baslh tic maliyet yaklasimi yéntemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin Gretilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandig

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere

donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur
olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

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

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi: INA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine
indirgenmekte ve bu islem varligin bugiink( degeriyle sonuclanmaktadir.

Uzun émiirli veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin
tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen

gelir kapitalizasyonu yontemi olarak nitelendirilir.
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4  GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi

4.1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tirkiye ekonomisi, Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan gelismekte olan piyasa ekonomisi olarak
tanimlanan bir ekonomidir. Tiirkiye, nominal GSYiH'ya gére diinyanin 19. en biiyiik ekonomisi ve satin
alma glici paritesi gayri safi yurt icin hasilaya gore 11. blyik ekonomisidir. Devletin sanayi,
bankacilik, ulasim ve iletisim is kollarinda halen 6nemli bir rol tGstlenmesine ragmen son yillarda ozel
sektorde de hizli bir gelisim saglanmistir. Ginimiizde Tiirkiye'nin pek cok bolgesi sanayi toplumu
olarak nitelenebilir. Tiirkiye sanayi toplumuna hizli gecis olgusunu Musliiman toplumlar arasinda

basariyla gerceklestirebilen az sayidaki tlkeden birisidir.

Tlrkiye’nin 2000 yilindan bu yana kaydettigi ekonomik ve sosyal kalkinma performansi ile istihdam ve
gelirlerin artmasini saglayan ve Turkiye'yi bir Ust-orta gelir grubu (lke haline gelmesini saglayan
nedenlerin basinda makroekonomik ve mali istikrar gelmektedir. Tirkiye bircok alanda genis
kapsaml ve iddiali reformlarin uygulanmasi konusunda uzun vadeli bir yaklasim (zerinde
odaklanmaktadir ve hiikimet programlari kirilgan gruplari ve dezavantajli bolgeleri hedeflemektedir.
2002 ile 2015 yillari arasinda yoksulluk orani yaridan daha asagiya inmis, asiri yoksulluk orani daha da
hizli dismstir. Bu siire zarfinda Trkiye g¢arpici bir sekilde sehirlesmis, dis ticarete ve finansa agiimis,
birgok kanun ve yonetmeligini biiylik 6l¢clide Avrupa Birligi (AB) standartlari ile uyumlastirmis ve kamu
hizmetlerine erisimi artirmistir. Bu arada 2008/2009 kiresel krizinin etkilerinden de hizli bir sekilde

toparlanmistir.

Tirkiye 2010-2016 doneminde ortalama %6,3 olan blylme performansina sahip olmustur. 2017
yilinda yillik %7,4 lik biyime gergeklesmistir. 2018 yilinin Agustos ayi itibariyle finansal piyasalarda
baslayan olumsuz gelismelerin ekonominin dinamizminin sekteye ugramasina neden olmustur.

Tirkiye ekonomisi 2019’un ilk ceyreginde %2,6 daralmistir.

2020 yilinin bahar aylarinda baslayan ve halen devam eden Covid-19 salgini biitiin diinyada agir
etkiler yaratmistir. Bu etkiler Tiirkiye ekonomisinin de ivme kaybi yasamasina yol agmistir. Uretimde
yasanan kayiplara, maliyetlerde yasanan artislara ve turizm kesiminde yasanan blyik gelir
kayiplarina karsin GSYH’nin ve kisi basina gelirin nispeten az bir kayipla karsilasmasinin temel nedeni

bilyiik 6lglide para arzindaki artis, blitce agig1 ve cari agigin bliyiimesi olmustur.
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Tirkiye, ozellikle 2014-2019 arasinda hem niifus hem de kisi basina diisen GSYH rakamlarinda
biiylime kaydetmistir. Artan niifusa paralel olarak isgiicii de artmis, kisi basina toplam GSYiH, hane
halklarinin satin alma glicini artirarak refah icinde yasamalarina olanak tanimaktadir. Kisi basina
disen gelir arttik¢a, insanlar konut, tiiketim mallari, gelismis saglik hizmetleri gibi konularda daha iyi
satin alabilme gilicline sahip olabilmektedir. Ekonomik gelisimler talep tarafinda konut piyasasini
onemli 6lglide etkilemektedir.2020 basindan itibaren dinyayi etkisi alina alan COVID-19 salgini ile

ekonomik blyliimede ve hane halki gelirlerinde 6ngoriilemeyen kayiplar yasanmustir.

2021 yilina bakildiginda yilin ilk ¢eyregindeki kapanmalar cercevesinde global hizmet sektoriinde
yavaslama olurken, aksi sekilde global ticaretin hizlanmasi sonucunda 0Ozellikle imalat sanayinde
belirgin blylimeler gérilmis ve tipki daha 6nce ki yillarda oldugu gibi, global sermaye hareketlerinin
yoni gelismekte olan llkelere donmistiir. Ancak Subat ayindan itibaren yilikselen emtia fiyatlari ve
global enflasyon endisesi ile bu akimlar bir miktar zayiflamistir. Yilin Gglncl ceyreginde kiresel
iktisadi faaliyetteki toparlanma egilimi bir miktar glic kaybetmekle birlikte devam etmistir. Asilama
oranlarindaki artisa ragmen salginda ortaya cikan yeni varyantlar kiiresel iktisadi faaliyet (izerindeki
asagl yonli riskleri canh tutarken, basta isglicii piyasalarinda olmak Uzere normallesme siirecini

yavaslatmaktadir.

Tirkiye 2020 yili ikinci ¢eyrek buylimesi milli gelir 9 bin dolarin altinda kalirken ekonomi %9,9
daralmaya gitmis, ekonomi 2008 krizinden sonra ilk kez bu kadar daralirken milli gelir 11 yil sonra 9
bin dolarin altina inmistir. Tlrkiye ekonomisi, 2020 yilinda diinyay! etkisi altina alan yeni tip
koronaviris (Covid-19) salgini nedeniyle keskin distsler gésteren gayri safi yurtici hasilada (GSYH),
2021 yilinda yiksek biyime oranlarina ulasilmistir. Turkiye 2021 yihinin ikinci geyreginde gegen yilin
ayni dénemine gore, %21,7 biiyiime kaydederken Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD)

Ulkeleri arasinda Birlesik Krallik’n ardindan ikinci sirada yer almustir.

Gayri Safi Yurtici Hasila Biiyiime Hizi (¢eyrek)
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Covid 19 salgininin etkilerine ragmen, IMF ve Dilinya Bankasi tarafindan Tirkiye icin 2021 blyime
ongorileri pozitif yondedir. Uluslararasi Para Fonu IMF'in yayinladigl Kiiresel Ekonomik Gorinim
raporuna goére Tlrkiye ekonomisinin blylime beklentisi 2021 yilinda ylzde 9’a yiikseltilirken, 2022
icin blylime beklentisi ylzde 3,3'te sabit tutulmustur. Tirkiye'de ortalama enflasyonun ise 2021'de
yiizde 17 ve 2022'de yiizde 15,4 seviyelerinde gerceklesecegi ongorilmistir. Ulkede issizlik oraninin

da 2021'de yizde 12,2, 2022'de yiizde 11 olacagi tahminine yer verilmistir.

Kisi Basina Diisen GSYH (USD)

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Tiketici fiyatlari endeksi tipik bir tiiketicinin satin aldigi belirli bir Griin ve hizmet grubunun
fiyatlarindaki ortalama degisimleri gosteren bir oOlglttir. Yilik enflasyon degerindeki degisimleri
dlgmek icin kullanilir. Tirkiye istatistik Kurumu verilerine gére, 2021 Yili Kasim ayi itibariyla 12 aylk

ortalamalar dikkate alindiginda, tlketici fiyatlar %21,31, yurt ii Uretici fiyatlari %54,62 artmistir.
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TCMB enflasyon raporuna gore; Kiresel ekonomik aktivite yilin liglinci ¢ceyreginde, bir miktar ivme
kaybetmekle biyimeye beraber devam etmektedir. Asilamada kat edilen mesafeye ragmen, salginda
ortaya cikan varyantlar ise, kiresel ekonomik aktivite tGzerinde asagi yonli riskleri canl tutmaktadir.
Kiresel enflasyon ise; arz ve talep uyumsuzlugunun da etkisiyle, gelismis ve gelismekte olan tlkelerde
artis egiliminde olmustur. Kiresel enflasyon gorinimi ve enerji fiyatlarindaki ylkselislerin de
etkisiyle kiresel risk istahi dalgal seyretmekte olup, gelismekte olan Ulke risk primleri ve doviz kuru
oynakliklari yiikselmistir. ihracattaki giiclii yiikselis egilimi, dis ticaret dengesine olumlu
yansimaktadir. Asilamadaki ivmelenme de, turizm faaliyetlerinin canlanmasina destek vermektedir.
Bu gelismelerle, cari dengede iyilesme saglanmistir. Cari dengedeki bu iyilesme egiliminin devam
etmesi beklenirken, enerji fiyatlarinda son dénemde gozlenen artislar, iyilesmenin hizini bir miktar

yavaslatabilecektir.

Tirkiye ekonomisi icin beklentilerin pozitife donmesi, ongorilebilirligin artmasi, 6nimiizdeki
donemde enflasyonun disis egilimine gecmesi ve kur istikrarinin saglanmasi durumunda beklenen
strdirilebilir, nitelikli biyiimeyi gergeklestirmek olasi gdziikmektedir. Ozellikle Gretim odakl bir
yaklasimla yiksek katma deger olusturan ve ithalata bagimli olmayan bir Uretim modeli ortaya

koymasi ile Turkiye ekonomisi saglikh bir biyime modeline kavusabilecektir.

4.1 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Gayrimenkul sektori, bilesenleri ile birlikte makro ve mikro ekonomik sartlardan olduk¢a g¢abuk
etkilenmekte olup, meydana gelen degisikliklerin de en fazla hissedildigi sektorlerden birisidir. Sektor,
ekonomik gelismelerin disinda gelecek beklentisi, risk algisi ve begeni gibi niceliksel olarak dl¢ilmesi
daha zor olan faktérlerden de etkilenebilmektedir. Ulkenin ekonomik durumu, emlak sektdriini
etkileyen en temel unsundur. i¢ ve dis siyasetteki giiven ortami, toplumda yasayan insanlarin

kendilerini glivende hissetmelerini saglayacak ve harcama yapmalarini kolaylastiracaktir.

Tlrkiye gayrimenkul piyasasinda 2017 Eylal ayindan itibaren gayrimenkul fiyatlari ve kiralar, farkh

tempolarda olsalar da artan bir seyir izlemistir.

2019 yih sonunda Cin’de ortaya ¢ikan ve 2020 ilk ¢eyreginde tim diinyay! etkisi altina alan Covid-19
pandemisi basta Cin, ABD ve Avrupa ekonomisi olmak lzere tim diinya ekonomilerini dogrudan
etkilemistir. COVID-19 pandemisinin yansimasi olarak finansal ve reel sektor gliven endeksleri belirgin
diizeyde azalis gosterirken, kiiresel salgindan kaynakli olarak yil sonu bliyiime tahminlerinde genis bir
belirsizlige neden olmaktadir. VirGsiin bulasmasini engellemeye yonelik alinan tedbirler, kiresel
¢apta insaat sektorinin isleyisini dnemli 6lglide aksatmistir. Bu sirecgten, Tlrkiye de Mart ayinin
ortasindan itibaren etkilenmeye baslarken, Nisan ayinin ilk dénemlerinde bu etki daha fazla

hissedilmeye baslamistir.

Rapor No: AKGY0O-2021-00003



Hiklimet, talebi artirmak icin Haziran 2012'de 42 ilkeden vatandaslarin Tirkiye'de konut satin
almalarini saglayan karsiliklihk kuralini kaldirmistir. Son diizenlemelerle de en az 250.000 ABD dolari
tutarinda gayrimenkul satin alan yabanci uyruklulara Tirkiye Cumhuriyeti vatandaslk vermektedir.
izlenen politikalar ve gelistiricilerin pazarlama stratejileri ile birlikte, Tiirkiye’'ye komsu (lkeler ve
genis bir cografyadan gelen bir konut talebi vardir. iklimsel kosullar, ulasim altyapisi, ekonomik

kosullar, refah ve 6zgiirlik dizeyi gibi konular yabacilarin konut talebini sekillendirmektedir.

2020 yili bahar aylarinda, kamu bankalarinin faiz indirimi ile konut fiyatlari artisa gegmis ve 6nceki
yillarda yasanan kayiplar dnemli dlglide telafi edilmistir. Yine 2020 yilina kadar yatay seyreden satilan

konut sayilari, bu strecgte hizl bir sekilde artmistir.
Pandemi sireci ile tliketicinin gayrimenkule bakis agisi ve gayrimenkulden beklentisi degismistir.

Ornegin; akilli binalarda daha az temas saglayan teknolojilere yer verilmesi beklenmektedir.
Konutlarin yani sira ofisler igin de alicinin talepleri degismistir. Ornegin; ofis binalarinda daha acik
ortak alanlar tercih edilmeye baslamistir. Yeni normalde, sosyal mesafenin daha rahat korunabilecegi
ve disarida daha fazla vakit gecirilebilecek mustakil, bahceli ve genis balkonlu evlere talep artmis

olup, salgin slirecinde bahgeli konut ve villa fiyatlarinda 6nemli artislar yasanmistir.

Evden calisma uygulamasinin yayginlasarak, kalici hale gelmesi nedeniyle ve 6zellikle yurt disi tatil

imkanlarinin azalmasi nedeniyle tatil yorelerine ilgi ivme kazanmistir.

Pandemi siirecinde degisen tiiketici ihtiyaglari ingaat sirketlerine inovasyon yapma ihtiyaci getirmistir.
Yeni konut projelerinde ortak paydalarda sehir merkezinde yer almalari, ulasim problemlerinin
olmamasi, alt yapinin diizglin islemesi, daha etkin sosyal cevre imkanlari gibi 6zellikler 6n plana

ctkmaktadir.

Bu nedenle, bina yapisindan, mimariye, kullanilan temel malzemeden, ¢evreye duyarliliga kadar pek
¢ok unsur artik s6z konusu degisim gozetilerek yatirim kararlari alinmasi gerektigi ortaya ¢cikmaktadir.
insaat ve gayrimenkul sektorii ile alt bilesenlerinin, daha cevreci, karbon salinimi daha az ve iklim
dostu calismasi ile ilgili gerekli sartlarin hazirlanmasi 6nem tasimaktadir. Bu baglamda sektoriin her
turli imalatindan nihai kullanim asamasina kadar belli standartlarin saglanmasi gelecek donem igin

onem tasimaktadir.

Tirkiye’de ¢ok derin bir piyasaya sahip olmayan ipotekli konut kredileri icin kamu destegi en blyuk
tesviki saglamaktadir. Uzun vadeli ekonomik istikrarin saglandigi kosullarda, finansal altyapinin

destekledigi 6lclide, ipotekli konut kredilerine talepte dlglide artis beklenmektedir.
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Gelecekte de saglikli hayat, sosyal olanaklar, bahge kullanimi, uzaktan calisma kolayligl sunan konut

¢O6zimlerinin tercih edilecegi ve bu tlr projelere yonelik talep artisinin devam edecegi

degerlendirilmektedir.

4.2 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.2.1 istanbul ili
Tlrkiye’nin yedi cografi bolgesinden biri olan ve Balkan Yarimadasi ile Anadolu arasinda bir gegis

olusturan Marmara Bolgesinde yer alan istanbul ili, Avrupa ve Asya kitalarinin birbirine baglandig

noktayi olusturmaktadir.
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istanbul ili konumu

istanbul ili, 5.400 km¥lik yuzolcimiyle tilke topraklarinin %0,7’sini kaplamaktadir. istanbul,
Tirkiye’nin kuzeydogusunda yer alir. istanbul'un Catalca Yarimadasi izerinde bulunan topraklari
Avrupa yakasi, Kocaeli Yarimadasi tzerinde bulunan topraklariysa Anadolu yakasi olarak adlandirilir.
ilin iki yakasini birbirinden istanbul Bogazi ayirir. istanbul ili kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara

Denizi, batida Tekirdag, doguda da Kocaeli ile komsudur.
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istanbul ili ilgelerinin konumu

Ulasim yollari Gizerinde elverisli konuma sahip olmasi, Marmara Bolgesini diger bolgelerden ayiran en
onemli dzelliklerden bir tanesidir. Ulkenin cesitli kesimleri ile Tirkiye'yi diger Ulkelere baglayan
baslica kara, deniz ve hava yollari bu bolgede birlesmektedir. Avrupa ve Asya kitalarini birbirine
baglayan en kisa kara ve deniz yollari Marmara Bolgesi lizerinden gecmekte ve bu yollar Karadeniz
Ulkelerini Akdeniz’e baglayan deniz yolu ile de kesismektedir.

Bélgenin; basta istanbul olmak {izere her alanda gelismesinde, bircok hizmet sektoriiniin olusmasinda
ve Ullkenin diger bolgelerinden siirekli gd¢ almasinda ulasim yollari Gzerindeki konumu énemli rol
oynamaktadir.

1973 yilinda hizmete giren Bogazici Koprisiinin ardindan kisa bir sire icinde c¢evre vyollari
tamamlanmistir. Asya’yl Avrupa’ya baglama ve transit trafigi kent ici trafikten ayirma amaci tasiyan
bu proje sonucta kentin “fiziki gelisme omurgasi”’ni olusturmus ve kent ici arterler haline
donltismistir. Kentin davranis modelini degistiren, kendi talebini yaratan ve doyum noktasina gelen
bu omurga kisa siirede yetersiz kalmis ve 1988 yilinda Fatih Sultan Mehmet Kopriisi ve takip eden
yillarda ikinci kusak cevre yollari hizmete acilmistir. Son olarak 2016 yilinda 3. Kopri acilmis olup,
kopri ile baglantili olarak Kuzey Marmara Otoyolunun bir kismi da trafige aciimistir. Yol ile 2. Kademe
yollarin  baglantisini saglayan ulasim akslarinin 6nimuizdeki yillar iginde hizmete agilmasi
beklenmektedir.

Tirkiye’nin en 6dnemli ithalat limani olan Haydarpasa Limani ile ulusal ve uluslararasi diizeyde (ilkenin
baslica hava ulasim merkezi olan Atatiirk Havalimani istanbul’da yer almaktadir. Ayrica Sabiha
Gokgen Havalimani giin gectikce kapasitesini artirmaktadir. Kapikule Sinir Kapisi’'ndan Tirkiye
topraklarina giren Edirne-istanbul kara ve demiryolu, cesitli hatlariyla Avrupa ile baglantiyi saglayan
diger ulasim tiirlerini olusturarak, istanbul ilinin sadece iilkesi icindeki degil, Avrupa ve Orta Dogudaki

onemini de gliclendirmektedir.
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Marmara Bolgesi ve istanbul ili ulasim baglantilari

istanbul’un diger tiim iller ile karayolu baglantisi vardir. Karayolu ile ulasimda kullanilan Biiyiik
istanbul Otogari, 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi
Uzerine, 1987'de yapimina baslanmis, 1994 yilinda hizmete girmistir.

Kente demiryolu ile ulasim icin kullanilan Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu
hattinin baslangic istasyonu olarak insa edilmistir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un
Anadolu Yakasi'nda Kadikdy’de bulunur. Sehrin Avrupa yakasinda Eminoni'nde bulunan Sirkeci Gari
Trakya ve Avrupa'ya demiryolu ulasiminin baslangicidir.

ilde kent ici ulasimda kullaniimak (izere istanbul Ulasim AS. Tarafindan isletilen metro, tramvay; IETT
tarafindan isletilen metrobiis ve otobislerin yaninda dolmus ve IDO tarafindan isletilen deniz
otoblsleri ve feribotlar da kullaniimaktadir. Yapimina 2004 yilinda baslanan Marmaray tamamlanmis,
Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi metro agl ile birbirine baglanmistir. Kentte ayrica 1.510 m
uzunlugundaki Fatih Sultan Mehmet, 1.071 m uzunlugundaki Bogazici Koprisi ve 2.164 m

uzunlugundaki 3. Képri ile Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi arasi ulagim saglanmaktadir.
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4.2.2 Kadikoy ilgesi
Kadikdy, istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan ilcelerinden biridir. ilcenin, bati ve giineyinde

Marmara Denizi, kuzeyinde Uskiidar, kuzeydoguda Atasehir ve doguda Maltepe ilgeleri yer
almaktadir. Kadikéy'deki yerlesmenin baslangicini olusturan tarihsel cekirdek, Haydarpasa Koyu ile
Moda Burnu'nun olusturdugu alanda yer almaktadir. ilceye adini veren yerlesme merkezi ve asil
Kadikdy semti kabaca kuzey ve kuzeydoguda demiryolu, doguda Kurbagalidere ve Kalamis Koyu,
batida ise Marmara Denizi ve Haydarpasa Koyu'nun sinirladigi bir alan olarak distndlebilir. Bugiin bu
alan Kadikoy Carsisi, Yeldegirmeni ve Moda gibi tarihi yerlesme alanlarini da iceren Rasimpasa,
Osmanaga ve Caferaga mahallerinden olugsmaktadir. Tarihi ¢ekirdek disinda ilgedeki en énemli ticari

aks Bagdat Caddesi’dir.

Kadikoy ilgesi

ilceye; E-5 Karayolu, denizyolu, demiryolu ve metro ile ulasim saglanabilmektedir. ilcede yer alan
onemli fonksiyonlar; Siyami Ersek Kalp ve Damar Cerrahisi Egitim ve Arastirma Hastanesi, Haydarpasa
Numune Hastanesi, Zeynep Kamil Kadin ve Cocuk Hastaliklari Egitim ve Arastirma Hastanesi, Kadikoy
Acibadem Hastanesi, Marmara Universitesi, istanbul Medeniyet Universitesi, Capitol Alisveris

Merkezidir.

4.2.3 Bagdat Caddesi
Bagdat Caddesi istanbul'un Asya kitasinda bulunan; Kadikdy Belediyesi sinirlari icerisinde;

Kiziltoprak'tan baslayarak; Maltepe Belediyesi sinirlarindaki Cevizli'ye kadar uzanan tnli bir caddedir.
Eskiden daha ¢ok insanlarin oturdugu binalar bu cadde Uzerinde bulunurken; gliniimiizde 6zellikle
Suadiye'den baslayarak Caddebostan'a kadar uzanan bdlgede restoranlar, kafeler, butikler ve

magazalar ile Gnltdir. Diinyaca Unli birgok markanin subeleri burada bulunabilir
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Kadikdy ilcesi, Suadiye semtinde, Bagdat Caddesi
Uzerinde yer almaktadir. Halihazirda degerlemeye konu bina kiracisi tarafindan cok kath magaza
olarak kullanilmaktadir. Sahile yaklasik 150 metre, Marmaray Suadiye istasyonuna yaklasik 600m.

Bostanci deniz otobusii iskelesine yaklasik 800 m mesafede bulunmaktadir.

Tasinmaz; Bagdat Caddesi lizerinde, Bostanci istikametine dogru giderken Havaci Binbasi Mehmet
Sokak'i gectikten sonra soldan 3. parsel konumundadir. Tasinmaz; Bagdat Caddesi lizerinde trafik akis

yoniine gbre sag taraftadir.

Degerleme konusu tasinmazin ¢evresinde genellikle bodrum ve zemin katlari diikkan, normal katlari
ise ofis, konut veya isyeri olarak kullanilan betonarme tarzda ayrik nizam insa edilmis muhtelif yas ve

yuksekliklerde yapilasma vardir.

' » s /
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Konu Parsel ve Cevresine iliskin Uydu Gériintiisii
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5.2
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Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri
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Mevkii Bagdat Caddesi ve Ahmet Cevdet Pasa
Pafta No 67

Ada No 3206
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Yiizolcimii 1.457,72 m2

Maliki Akis Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Niteligi 9 Katli Cat1 Arasi ilave Betonarme Bina ve Arsasi
Tapu Tarihi 27.07.2017

Yevmiye No 23658

Cilt No 60

Sayfa No 6069




5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Tapu ve Kadastro Genel Mudirligd Web Tapu sisteminden temin edilen tapu kayit 6rnegine gore,

tasinmaz lGzerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.
Beyanlar Hanesinde;
e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (26.11.2013 tarih ve 32208 yevmiye no ile)
Serhler Hanesinde;
e TEDAS Genel Mudirlagu lehine 1,-TL bedel karsiliginda 99 yilhigina kira s6zlesmesi vardir.
(13.10.2016 tarih ve 32719 yevmiye no ile)
Rehinler Hanesinde;
e Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine, 2 Dereceden, F.B.K. miiddetle, SDF hakki olmaksizin,
270.000.000,-TL bedelle yilik %70 faiz oranl 2. Derece ipotek (21.10.2021 tarih ve 50658

yevmiye no ile)
5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerlemeye konu gayrimenkuliin son 3 yillik donemde tapu kayitlarinda bir degisiklik meydana

gelmemistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar: Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriisg

Beyanlar béliminde bulunan, 26.11.2013 tarih ve 32208 yevmiye no'lu “6306 sayili kanun geregince

riskli yapidir.” Serhi, parsel lizerinde daha 6nce bulunan ve yikilmis olan yapi icin alinmis olup,

degerleme konusu gayrimenkuli ilgilendiren bir kayit degildir.

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin “Yatinm faaliyetleri ve yatirm
faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde
belirtilen hikimler gercevesinde tasinmaz Uzerinde yer alan bu beyan ile kira serhinin kisitlayici

ozelligi bulunmamakta olup, tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler hanesinde bulunan ipotek, Musteriden temin edilen, Yapi Kredi Bankasi’'nin 30.12.2021
tarihli yazisina gére 3206 Ada 14 parselde yer alan Usakligil projesinin finansmani igin alinmis olan

kredinin teminati olarak konulmustur. S6z konusu yazi rapor ekinde sunulmustur.
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Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin “ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”
baslikli 30. maddesinin birinci fikrasinda yer alan “Gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak
ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve diger sinirh
ayni haklar tesis edilebilir hilkmi c¢ercevesinde tasinmaz (zerinde yer alan ipotek, tasinmazin

gayrimenkul yatirim ortakligi portfoylinde yer almasini engelleyen bir husus degildir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor
konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gcergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi
portfoyiinde  “binalar” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig

degerlendirilmektedir.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Kadikdy Belediye Baskanligi Plan ve Proje Midirligi'nde yapilan arastirmada; degerleme konusu
tasinmazin, 11.05.2006 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli, Uygulama imar Plani, Plan Notu tadilatlar ve
Lejanti Degisikligine gore Hmax:18:00m (5kat) max TAKS:0,25 ayrik nizam “Ticaret+ Konut” Alaninda
kalmakta oldugu &grenilmistir. Kadikdy Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’niin imar durum

yazisi ektedir.

54 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Kadikdy Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Mudirligii arsivinde yapilan incelemeye gore;

Degerlemeye konu tasinmaza ait 28.05.2015 tarih ve 2015/2296633 sayili mimari proje 06.12.2016
tarih ve 2016/61631 sayili tadilat projesi, 29.06.2015 tarih ve 000365-15 sayili yeni yapi igin
diizenlenmis yapi ruhsati, 02.02.2017 tarih ve 000099-17 sayil tadilat ruhsatiile 21.04.2017 tarih ve

2017/135 sayih yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

Son olarak degerleme konusu bina icin; 3194 sayih imar Kanunu'nun gecici 16. Maddesi
dogrultusunda 06.06.2018 tarihli 02.08.2018 tarih, L12453A0 belge ve 860475 basvuru numarali yapi

kayit belgesi alinmis oldugu goérilmus, soz konusu belgeler rapor ekinde sunulmustur,

Dosyasinda; yapi kayit belgesinden sonra diizenlenmis herhangi bir yapi tatil tutanagina ve 3194 sayili
imar Kanunu'nun 32. ve 42. maddelerine istinaden alinmis olan bir enciimen kararina

rastlaniimamistir.
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5.4.1 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu binanin yapi ruhsatinda yapi denetimi Hasanpasa Mahallesi Sarayardi Caddesi
No:104/2 Kadikéy /ISTANBUL adresinde faaliyet gosteren ilke Yapi Denetim A.S. tarafindan

gerceklestirilmistir.

5.4.2 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Gayrimenkuliin imar durumunda son Ug yil icerisinde degislik olmamistir.

5.4.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris

Degerleme konusu gayrimenkuliin mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin, belgelerin tam ve eksiksiz

olarak mevcuttur. (konu ile agiklama, raporumuzun 5.4.4. maddesinde yer almaktadir)

5.4.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Tasinmazin ruhsat yapi kullanma izin belgesi ve yapi kayit belgesi alinmis olup binada cins degisikligi

yapilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22 nci
maddesinin birinci fikrasinin (b) bendine gére, 3.5.1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici
16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin
alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir. Tasinmaz igin yapi kullanim izin
belgesi alinmis ve cins degisikligi yapilmistir. imar Kanunun gegici 16. Maddesi uyarinca konu miilk

icin Yapi Kayit Belgesi de bulundugu gorilmektedir.

imar kanunun ilgili maddesi ve SPK tebligi geregi degerleme konusu tasinmazin mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin, belgeleri tam ve eksiksiz olarak mevcut olup imar bilgileri agisindan

gayrimenkul yatirim ortakhg portféyline alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

5.4.5 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme calismasi proje degerleme kapsaminda degildir.
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6  Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

6.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

insaat Tarzi : | Betonarme Karkas
insaat Nizami : | Ayrik Nizam
Binanin Kat Adedi : | 4 Bodrum+Zemin+4 Normal Kat+ Cati Kati
Yas! 14
Alani (Tadilat Projesine Gore) : | 6.664 m?
Elektrik : | Mevcut
Su : | Mevcut
Isinma : | Merkezi Sistem VRV
Kanalizasyon : | Mevcut
Asansor : | 3 Adet Musteri Asansori, 1 Adet 3.800 kg kapasiteli yik
asansori
Yangin Merdiveni : | Mevcut
Otopark 1 | Yok
Yangin Algilama ve Sondiirme : | Mevcut
Tesisati
Su Deposu : | Mevcut
Jenerator : | Mevcut
6.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz 4 bodrum, zemin, 4 normal kat ve cati katindan meydana gelmis
betonarme binadir.

Bina bir biitlin olarak kiraci tarafindan ¢ok kath magaza olarak kullaniimaktadir.

Binanin bodrum katlarinda; su deposu, teknik hacimler, magazaya ait depolar ve idari
birimler bulunmaktadir.

Kiraci firma; kendi konsept ve kurumsal kimligine uygun olarak sokilebilir kartonpiyer duvar
ile magazay! ihtiyaca gore boélimlendirmis ve soyunma kabinleri ofisler, reyonlar vs.
olusturmustur.

Binadaki degisiklikler basit insaat teknikleriyle yapilmis olup gerektigi takdirde binanin
statigine zarar vermeden sokilebilir veya tekrar eski haline getirilebilir 6zellige sahiptirler.
Bina igerisinde zeminler; 3. ve 4. bodrum katlarda epoksi, 2. bodrum kat, 3. ve 4. normal
katlar ile ¢ati katinda laminant parke, 1. bodrum kat, 1. ve 2. normal katlarinda mermer,
zemin katinda ise dekoratif dogal tas kaplidir.

Duvarlar saten boyalidir.

Tavanlar; 3. ve 4. bodrum katlarda plastik boyali, diger katlarda spot aydinlatmali asma
tavandir.

Bina c¢ati katinda teras mevcut olup terastan deniz manzarasi izlenebilmektedir.
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e Bina bahcgesi dekoratif peyzaj malzemeleri ile dekore edilmistir
e Bina dis cephesi boyali ¢atisi teras gatidir.

e Binanin Bagdat Caddesi'ne yaklasik 25 m cephesi vardir.
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7 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

7.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

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

bulunmamaktadir.

7.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Orta Ust gelir grubuna dahil kesimin ikamet ettigi prestijli bir semtte yer almaktadir.

e Bagdat Caddesi’'nin genellikle liks segment magazalarinin konumlandigi noktasinda yer
almaktadir.

e Sahil yoluna ¢ok yakin ve Bagdat Caddesi’'ne genis cepheli konumdadir.

e Yeni deprem yonetmeligine gore insa edilmis bir yapidir.

e Cati katindan kismi deniz manzarasi bulunmaktadir.

e  Prestijli, taninmis bir giyim firmasi tarafindan uzun sireli kiralanmustir.

Zayif Yonler

e Binaya ait otopark bulunmamaktadir.
e Yaya hareketliliginin nispeten distligi bir noktada yer almaktadir.

Firsatlar

e Bagdat Caddesi, Ozellikle tasinmazin bulundugu Suadiye semti ile Caddebostan semti
taninmis firmalar ve orta Ust gelir grubuna dahil kesim i¢in her zaman tercih edilen bir nokta
olup gelecekte de degerinde bir kayip olmayacaktir.

e Bolgede hizli deger artisi yasandigl gbzlenmistir.

e Tasinmazin yakinindan gecen Gebze-Halkali Marmaray hatti, Bostanci deniz otobisi
iskelesine yakin olmasi nedeniyle ulasim imkanlari kolaylasmis olup bu durum bdlgeye
gelecekte istanbul’un tiim semtlerinden yayalarin daha fazla ulagimini saglayacaktir

Tehditler

e Makroekonomik verilerde gerceklesecek bir bozulma ya da jeopolitik riskler gelecekte
gayrimenkul piyasalarini olumsuz etkileyebilir.
e E ticaretin yayginlasmasi ile alisveris aliskanliklarinin degismesinin gelecekte magaza

kiralarina olumsuz etkisi olabilir.
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7.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Bu degerleme raporunda kat karsiligi yontemi kullanilmamistir.

7.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme ¢alismasinda tasinmazin ticari bina nitelikli olmasi nedeniyle, Pazar yaklasimi ve gelir

yaklasimi kullaniimistir.

7.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Detayli Agiklama Diizeltmelerin Yapilma Nedenine

iliskin Detayh Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmaz/tasinmazlarin deger tespiti icin yakin ¢evrede konu muiilkler ile ortak
temel oOzelliklere sahip benzer nitelikli emsaller arastirilmistir. Emsal tablosunda tam miilkiyet
yapisina sahip emsaller secilmis olup farkh bir durumla karsilasiilmasi durumunda(hisse satisi, Ust
hakki devri, devre miilk vs) s6z konusu durum emsal analizinde degerlendirilmistir. Emsalin degerini
etkileyen pazar disi kosullarin bulunmasi durumunda emsal tablosu ve emsal diizeltme tablosunda

belirtilerek degere olan etkisi analiz edilmistir.

Pazar yaklasimi ve/veya gelir yaklasimi ile yapilan hesaplamalar icerisinde yer alan emsal tablolarinda
yer alan emsallerin, degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak dizeltmeleri yapilirken
asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. S6z konusu tablo vasitasi ile degerleme
calismasinda  c¢evreden elde edilen satilik/kirallk  emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gore durumlarini karsilastinlmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller
konum/buyuklik/yas/insaat kalitesi/fiziksel 6zellik ve mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilerek diizeltmeye gidilmistir. Emsal tablosunda yer alan gayrimenkul konu milke gore
“iyi/ktcik” olarak belirtilmisken (-) diizeltme, konu milke g6re "koti/blyik" olarak belirtilmisken (+)
dizeltme yapilmistir. Emsallerin her birinin degerleme konusu tasinmaza goére farkhlklari olacagindan
bu oranlarda da farkhlklar olusabilmektedir. Diizeltme tablosunda yer alan oranlarin karsiliklari
asagida gosterilmistir. Emsal gayrimenkuliin alani degerlemesi yapilan tasinmazin alanina goére daha
biylk ise buyuklik dizeltmesi (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani 6ngoriliirken de tabloda
belirtilen 6zellikleri karsilastiriimis olup, mesleki deneyimlerimiz, sektor arastirmalari, sirketimiz veri
tabanindaki diger veriler ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim oOgeler dikkate alinarak
diizeltme oranlar takdir edilmistir. Raporda kullanilan emsal diizeltme tablolari deger takdirinde

kullanilan yaklasima iliskin analiz amach diizenlenmistir.
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KONU GAYRIMENKULE GORE DURUMU DUZELTME ORANI
Cok Kétii Cok Biiyiik %25 Uzeri
Kot Buyiik %11-%25
Orta Kot Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10 - (-%1)
iyi Kiiglik %25 - (-%11)
Cok lyi Cok Kiiciik -%25 Uzeri

7.5.1 Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Yeterli emsal

bulundugunda Pazar yaklasimi gayrimenkuller igin glivenilir bir degerleme yaklasimidir. Degerleme

konusu tasinmaz cok katli magaza olup Bagdat Caddesi Suadiye semtinde benzer nitelikli magazalarin

fiyatlari arastirilmis ve asagidaki tabloda gosterilmistir.

SATILIK iSYERi EMSAL LiSTESi
Birim m?>
EMSAL Yeri Toplam Alan (m?) | Diizeltilmis Alan Fiyati(TL) Fiyati(TL) Kaynak Ozellik
Caddebostan Altinbas Cok katl magaza olmaya uygun 2
1 (Caddeye 2 1222 619 70.000.000 113.025 Gayirmenkul [Bodrum Zemin+4 normal kat+ gati
.bina) 05323114647 |katli bina
Zen GYD Yeni binada 97 m2 zemin 105 m2
2 Caddebostan 202 132 40.000.000 303.030 0(532) 238 36 63 bodrum kat kullanimi olan diikkan
Asilsan eski binada 200m2 giris 120 m2
3 Suadiye 470 315 36.000.000 114.286 Gayirmenkul [bodrum kat 150 m2 asma kat
0532056 7265 |kulanimiolan diikkan
D&C Emlak Her kati 150 m2 bodrum zemin 1
4 Caddebostan 450 275 27.500.000 100.000 .
05527592378 |katlimagaza
91 m2 giris, 84 m2 bodrum kat
5 Suadiye 176 120 22.881.000 190.675 Akisgyo | <ullanimi olan dikkan(AK Apartman
A Blok 5No'lu bb) kisa siire 6nce
satilmig
Lunas Emlak Her kati 200 m2 bodrum zemin 1
6 Saskinbakkal 600 367 65.000.000 177.112 .
02163852206 |normal katli diikkan
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Emsal Krokisi

Emsal tablosunda gosterilen magazalarin konum, biyuklik ve insaat kalitesine gore diizeltmelere tabi
tutulmus olup emsal dizeltme tablosu asagida gosterilmistir. Emsallerin zemin Ustld katlan %

oraninda, bodrum katlari 1/3 oraninda zemin kata indirgenerek dizeltilmis alani bulunmustur.

EMSAL DUZELTME TABLOSU

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Satig Fiyati 70.000.000( 40.000.000| 36.000.000| 27.500.000| 22.881.000| 65.000.000
Pazarlik Payi 10% 20% 5% 10% 0% 10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri 63.000.000 | 32.000.000 | 34.200.000 | 24.750.000 | 22.881.000 | 58.500.000
Diizeltilmis Biyiiklik(m2) 619 132 315 275 120 367
Birim M2 Satis Degeri 101.722 242.424 108.571 90.000 190.675 159.401
Konum Diizeltmesi 35% -15% 0% 25% 5% -5%
Yas/ insaat Kalitesi Diizeltmesi 0% 0% 25% 20% 0% 0%
Buyuklik Dizeltmesi -15% -30% -20% -20% -30% -20%
Toplam Diizeltme Katsayisi 20% -45% 5% 25% -25% -25%

Ortalama 124.076 TL

Tasinmazin zemin kata indirgenmis birim m” degeri 124.000 TL olarak hesaplanmis olup degerleme
konusu tasinmazin da emsaller ile benzer olarak normal katlari % oraninda, bodrum katlar 1/3

oraninda zemin kata indirgenmistir. Buna tasinmazin degeri asagidaki sekilde hesaplanmistir.
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Kat Alani (m2) Birim m2 Degeri | Pazar Degeri

4. Bodrum 843 41.359 TL 34.865.000 TL
3. Bodrum 843 41.359 TL 34.865.000 TL
2. Bodrum 843 41.359 TL 34.865.000 TL
1.Bodrum 843 41.359 TL 34.865.000 TL
Zemin 470 124.000 TL 58.280.000 TL
1. Normal Kat 610 62.038 TL 37.843.000 TL
2. Normal Kat 610 62.038 TL 37.843.000 TL
3. Normal Kat 610 62.038 TL 37.843.000 TL
4. Normal Kat 610 62.038 TL 37.843.000 TL
Cati Kat 382 62.038 TL 23.699.000 TL
TOPLAM 6.664 372.811.000 TL

7.5.2 Maliyet Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede yakin zamanda satilmis ya da halen satilik arsa
olmadigindan ve bina tamamlanmis, gelir getiren bir milk oldugundan bu degerleme calismasinda

maliyet yaklasimi kullaniimamistir.

7.5.3 Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donisturilmesi ile belirlenmesini saglar. Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren bir milk olmasi
nedeniyle 2. Yaklasim olarak gelir yaklasimi kullaniimis olup gelir indirgeme yontemi ile degere

ulasiimistir. Gelir yaklasiminda kullanilan kiralik emsaller asagidaki tabloda gosterilmistir.

KiRALIK iSYERI EMSAL LiSTESi
Y 2
EMSAL Yeri Toplam Alan (m?) | Diizeltilmis Alan Aylik Kira TL) e Kaynak Ozellik
Kirasi (TL)
250 m2 bodrum kat 250 m2 zemin
. Lunas Emlak
1 Erenkdy 650 408 200.000 490 kat 150 m2 asma kat kullanimi olan
0216 385 22 06 N
dikkan
Turyap Goztepe Garsl | 77 m2 zemin 165 m2 bodrum kat 143
2 |Caddebostan 385 204 200.000 983 .
02126 565 56 00 m2 1. kat kullanimi olan dukkan
D&C Emlak 3 Bodrum+zemin+3 normal kat+ ¢ati
3 askinbakkal 1570 737 330.000 448
3ask 0216 386 33 86 katl magaza
D&C Emlak
4 |caddebostan 185 185 120.000 649 mia CKM girisinde tek katli diikkan
0216 386 33 87
s Suadive 175 85 55.000 647 Ekstra Gayrimenkul 65 m2zemin 60 m2 bodrum kat
v : 0216 350 20 02 alani olan diikkan
Demirler Gayrimenkul | 150 m2 zemin 150 m2 bodrum kat
2 130.
6 |Caddebostan 300 00 30.000 630 0216 356 02 03 kullanimi olan diikkan
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Emsal Krokisi

Emsal tablosunda gosterilen magazalar konum, biytkliik ve yas-insaat kalitesine gore dizeltmelere
tabi tutulmus olup emsal diizeltme tablosu asagida gosterilmistir. Emsallerin normal katlar %

oraninda, bodrum katlari 1/3 oraninda zemin kata indirgenerek dizeltilmis alani bulunmustur.

EMSAL DUZELTME TABLOSU
Emsal 1 Emsal2 |Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
istenen Kira 110.000]  200.000, 330.000 120.000 55.000 130.000
Pazarlik Payi 10% 10% 5% 5% 5% 10%
Pazarlik Sonras Kira Degeri 99.000] 180.000 313.500 114.000 52.250 117.000
Duzeltilmis Buyuklik(m2) 160, 204 737 185 85 200
Birim M2 Kira Degeri 618,75 884,52 425,37 616,22 614,71 585,00
Konum Diizeltmesi -10% -10% 10% 0% 0% 0%
Yas/ insaat Kalitesi Diizeltmesi 20% 0% 20% 20% 20% 20%
Buyuklik Dizeltmesi -10% -25% 0% -25% -30% -25%
Toplam Dizeltme Katsayisi 0% -35% 30% -5% -10% -5%

Ortalama 574 TL

Tasinmazin zemin kata indirgenmis birim m2 kirasi 574 TL olarak hesaplanmis olup degerleme konusu
tasinmazin da emsaller ile benzer olarak normal katlari % oraninda, bodrum katlari 1/3 oraninda

zemin kata indirgenmistir. Buna tasinmazin kira degeri asagidaki sekilde hesaplanmistir.
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Kat Alan(m?2) Birim m2 Kirasi| Aylik Kira Degeri
4. Bodrum 843 191TL 161.157 TL
3. Bodrum 843 191TL 161.157 TL
2. Bodrum 843 191TL 161.157 TL
1.Bodrum 843 191TL 161.157 TL
Zemin 470 574 TL 269.550 TL
1. Normal Kat 610 287 TL 174.921TL
2. Normal Kat 610 287 TL 174.921TL
3. Normal Kat 610 287 TL 174.921TL
4. Normal Kat 610 287 TL 174.921TL
Cati Kat 382 287 TL 109.541 TL
TOPLAM 6.664 1.723.400 TL

Yapilan kiralama degeri kabulii Gzerinde gayrimenkuliin dnlimuzdeki 10 yillk siireci icin nakit akim

tablosu olusturulmustur.

Mevcut binanin uzun siireli kira sdzlesmesi bulunmasi nedeniyle doluluk orani %100 olarak kabul

edilmistir.

Nakit akim tablosu olusturulmasi esnasinda gayrimenkulin giderleri de hesaplanmistir. Gayrimenkul
sahibi tarafindan 6denecek emlak vergisi ve sigorta giderleri ve yenileme fonu gayrimenkuliin isletme
giderleri olarak 6ngorilmistir. Emlak vergisi ve sigorta giderleri misteriden elde edilen veriler

dogrultusunda tabloya eklenmistir.

Nakit akimi ¢alismalari dahilinde on yillik projeksiyon galismalari dahilinde tasinmazin sonsuza giden
kira gelirleri kapitalizasyon orani ile dénem sonu degeri olarak ¢alismaya dahil edilmistir. Bagdat
Caddesi’'nde yapilan pazar arastirmalari dahilinde caddede kapitalizasyon oraninin %3 ila % 6 arasinda
degistigi gorilmustir.

1 No’lu satihk emsalin 200.000 TL/ay, 2 No’lu satilik emsalin 150.000 TL/ay kira getirisinin oldugu

beyan edilmistir. Buna gore kapitalizasyon orani (%4,3 +%5,56) /2="~% 5 olarak hesaplanmaktadir.

Konu milkin konumu, bulylkliga, kullanim kosullari géz éniinde bulundurularak satisinin gérece

daha zor olacagi 6ngérildiginden kapitalizasyon orani %6 olarak kabul edilmistir.

Yillara yaygin olarak yapilan nakit akimi calismasinda elde edilen getirinin buginkli degere
dondirilmeleri calismasinda yillik olarak gergeklesen nakit hareketleri bir iskonto faktori ile buglinki

degere cevrilmistir.

Cari uzun vadeli, devlet tahvilleri risksiz getiri orani olarak kullanilir ve s6z konusu uzun vadeli kamu
menkul kiymetlerinin orani oranini asan genis bir hisse senetleri piyasasi endeksinde kazanilan tarihi

prim, piyasada beklenen getiriyi hesaplamada kullaniimaktadir.
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Yatirimlarda belirsizligin ana kaynaklari risk kavrami ile ifade edilmektedir. Elde ettigimiz getirinin
bekledigimiz getiriden daha az olma olasiligi risklerin ylksekligi ile ifade edilmektedir. Riskler
sistematik risk ve sistematik olmayan risk olarak ikiye ayrilmaktadir. Faiz orani riski, satin alma giicu
riski (enflasyon), piyasa riski, siyasi risk, kur riski sistematik riskler olarak siniflanmistir. is ve sektér
riski, likitide riski, yonetim riski, yikimlillkleri yerine getirememe riski, vergilendirme ve getiri
farklihg riski olarak ifade edilen diger riskler ise sistematik olmayan riskler olarak tanimlanmaktadir.
Belirtilen riskleri karsilayabilecek ek glivence risk primi olarak ifade edilmektedir. Bir yatirim aracinin
tasidigi risklerin fiyatlara yansimasi risk primidir. Belirli bir riskli varlikla daha az riskli varligin beklenen
Yillara yaygin olarak yapilan nakit akimi galismasinda elde edilen getirinin bugiinkii degere
dondirilmeleri calismasinda yillik olarak gergeklesen nakit hareketleri bir iskonto faktori ile buglink

degere cevrilmistir.

Cari uzun vadeli, devlet tahvilleri risksiz getiri orani olarak kullanilir ve s6z konusu uzun vadeli kamu
menkul kiymetlerinin orani oranini asan genis bir hisse senetleri piyasasi endeksinde kazanilan tarihi

prim, piyasada beklenen getiriyi hesaplamada kullaniimaktadir.

Yatirimlarda belirsizligin ana kaynaklari risk kavrami ile ifade edilmektedir. Elde ettigimiz getirinin
bekledigimiz getiriden daha az olma olasiligi risklerin yiksekligi ile ifade edilmektedir. Riskler
sistematik risk ve sistematik olmayan risk olarak ikiye ayrilmaktadir. Faiz orani riski, satin alma glicu
riski (enflasyon), piyasa riski, siyasi risk, kur riski sistematik riskler olarak siniflanmistir. is ve sektér
riski, likitide riski, yonetim riski, ylkimlilikleri yerine getirememe riski, vergilendirme ve getiri
farkhhg riski olarak ifade edilen diger riskler ise sistematik olmayan riskler olarak tanimlanmaktadir.
Belirtilen riskleri karsilayabilecek ek glivence risk primi olarak ifade edilmektedir. Bir yatirim aracinin
tasidig risklerin fiyatlara yansimasi risk primidir. Belirli bir riskli varlikla daha az riskli varligin beklenen

getirileri arasindaki fark olarak hesaplanabilmektedir.

Risksiz getiri orani olarak Turk Lirasi bazindaki 10 yillik devlet tahvili faiz orani alinmistir. Tahuvil
piyasalarinda Tirk Lirasi bazinda 10 yillik devlet tahvilleri faiz orani %20 - %25 seviyelerindedir. Risksiz
getirin orani %23 olarak belirlenmis olup bu oran {izerine %5 risk primi eklenerek iskonto orani %28

olarak hesaplanmustir.

Beklenen ortalama getiri orani ya da faiz orani olarak da tanimlanmaktadir. Tasinmaz yatirimlarindan
beklenecek ortalama getirinin, gilincel ve olagan piyasa kosullarinda, glivenli bor¢ vermenin
getirisinden dlsik olmamasi gerekmektedir. Buna bagli olarak indirgeme orani ilk yil % 28 olarak
alinmistir. Takip eden vyillarda ise risk primi disecegi ve 10. Yilda %16 seviyelerinde olacagi kabul

edilmistir.

Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil edilmemistir.
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vl 2.yl 3.l 4. Yil 5.vil 6. Yil 7.Yil 8.Yil 9.vil 10. vil
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Doluluk Orani 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Birim Kira Degeri (TL/m?2/Ay) 259 311 370 433 498 567 630 686 748 815 889
Kira Degeri Artis 20% 19% 17% 15% 14% 11% 9% 9% 9% 9%
Aylik Kira Geliri (TL) 2.071.171] 2.464.694| 2.883.692| 3.316.245| 3.780.520| 4.196.377| 4.574.051| 4.985.715| 5.434.430 5.923.529
Yillik Kira Geliri (TL) 24.854.054| 29.576.325 34.604.300| 39.794.945| 45.366.237| 50.356.523| 54.888.610| 59.828.585 65.213.158 71.082.342
Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri (TL) 420.000 499.800 584.766 672.481 766.628 850.957 927.543 1.011.022( 1.102.014 1.201.196
Yenileme Fonu (TL) 248.541 295.763 346.043 397.949 453.662 503.565 548.886 598.286 652.132 710.823
Toplam Gayrimenkul Giderleri (TL) 668.541 795.563 930.809 1.070.430f 1.220.291| 1.354.523 1.476.430| 1.609.308| 1.754.146 1.912.019
Net Operasyonel Gelir (TL) 24.185.514| 28.780.761| 33.673.491| 38.724.515( 44.145.947| 49.002.001| 53.412.181| 58.219.277| 63.459.012 69.170.323
Dénem Sonu Degeri (TL) 1.256.594.203
TOPLAM NET GELIR (TL) 24.185.514| 28.780.761| 33.673.491| 38.724.515( 44.145.947| 49.002.001| 53.412.181| 58.219.277| 63.459.012 1.325.764.526
indirgeme Orani 28% 27% 25% 23% 22% 19% 16% 16% 16% 16%
Net Buglinkl Deger (TL) 21.377.176] 19.952.184( 18.527.612| 17.183.425( 15.991.239| 14.731.660| 13.667.079| 12.842.342| 12.067.373 217.334.076

Yapilan indirgenmis nakit akimi hesabina gére konu miilkiin degeri 363.674.000 TL olarak hesaplanmaktadir.
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7.6 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Tasinmazin kirasi ayhk 1.723.000 TL olarak takdir edilmis olup, hesaplamalar raporumuzun 7.4.3 Gelir

yaklasimi bolimiinde gosterilmistir.

7.7  Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme konusu tasinmaz arsa nitelikli degildir.

7.8 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimi (¢ok katl magaza)

oldugu degerlendirilmektedir.

7.9 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazin misterek ve bolinmis kismi bulunmamaktadir.
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8 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

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

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda pazar ve gelir yaklasimlari kullanilmis olup tasinmazin Pazar yaklasimi ile
degeri 372.811.000 TL olarak, gelir yaklasimi ile degeri 363.647.000 TL olarak hesaplanmistir. Her iki
yaklasim ile hesaplanan degerler birbirine ¢ok yakin olup, degerleme konusu tasinmazin gelir getiren
ticari bir bina olmasi ve kiralik emsal tablosundaki emsallerin konu milk ile daha fazla benzesmesi

nedeniyle nihai deger takdirinde gelir yaklasimi ile hesaplanan deger dikkate alinmistir.

Buna gore degerleme konusu tasinmazin pazar degeri 363.647.000 TL olarak takdir edilmistir.

8.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

8.3 Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Rapor Tarihi 30.06.2019 31.12.2019 31.12.2020
Rapor No AKGY0O-2019-0002 AKGYO-2020-0002 AKGYO-2020-00004
Rapor Konusu Pazar Degeri Tespiti | Pazar Degeri Tespiti Pazar Degeri Tespiti
Hazirlayan Taner DUNER Taner DUNER Taner DUNER
Onaylayan Dilek YILMAZ Dilek YILMAZ Dilek YILMAZ
Takdir Edilen Deger 217.846.000 TL 228.369.000 TL 253.945.000 TL

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

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin 2. Maddesi 1. fikrasi (a) bendine gore
gayrimenkul yatirim ortakliklari alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik, merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli

satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler.

Ayni madde, (b) bendine gore; Portfoylerine alinacak her tirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak
yap! kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek
basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari
depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bolimlerinin 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.
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Ayrica, 3.5.1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit
belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine

getirilmesi icin yeterli kabul edilir.

Degerleme konusu tasinmaza ait ruhsat yapi kullanma izin belgesi ve yapi kayit belgesi mevcut olup
tapuda cins degisikligi yapilmistir. Tapu senedinde belirtilen niteligi tasinmazin mevcut durumuna

uygundur.

Buna gore degerleme konusu tasinmazin “bina” olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portfoyline

alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde bir engel bulunmamaktadir.
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9 SONUC

9.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

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

tim hususlara katiliyorum.

9.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cepheleri, alan ve konumu, imar durumu, manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim
Ozellikleri dikkate alinmig, mevkide detayh piyasa arastirmasi yapilmis olup, s6z konusu tasinmazin
degerlendirmesinde llkenin ekonomik durumu da gbz 6niine alinarak degerleme konusu parselin
degeri asagida belirtilmistir.

31.12.2021 Tarihi itibari ile

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 363.674.000
KDV Dahil 429.135.320

Gayrimenkuliin Aylik Pazar Kirasi (TL)
KDV Harig 1.723.000
KDV Dahil 2.033.140

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

2. KDV orani %18 olarak kabul edilmistir.

Hazirlayan Onaylayan
Taner DUNER Dilek YILMAZ
Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 401431 SPK Lisans No: 400566
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