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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 Tiirii:
Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Raporun Konusu

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

27 Kasim 2020
Tam Muikiyet
31 Aralik 2020
07 Ocak 2021

Gayrimenkul Dederleme Raporu

590 - 2020/4563

Cobancesme Mahallesi, Sanayi Caddesi,
(338 Ada, 3 Parsel) Nish Istanbul Sitesi,
Kat No: Zemin, A Blok: 9, 10 ve 11 D Blok: 10

Bahcelievler / ISTANBUL

Istanbul ili, Bahgelievler Ilgesi, Yenibosna Mahallesi,
243Ds3a Pafta, 338 Ada, 3 Parsel no’lu, 32.889,90 m2

yuzélgumlda, “4 Bloklu Kargir Apartman” nitelikli ana

gayrimenkul bunyesinde yer alan 4 adet bagimsiz bolim

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S.
21.06.2009 tarihli 1/1000 olcekli Bahgelievier Revizyon

uygulama imar planinda ‘Ticaret + Hizmet Alani’ olarak

belirlenen bdlgede E:2.50 yapilasma hakkina sahiptir.

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. !

NiSH iSTANBUL SITESINDEKI 4 ADET ISYERI iCiN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGER

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

7.670.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

9.136.800,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzaldr.

Orgun Anil TUMER
(SPK Lisans Belge No: 409714)

e-imzalidr.

Muhammed Mustafa YUKSEL
(SPK Lisans Belge No: 401651)

e-imzalidrr.

Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401865)

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
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kkinda Teblig (I1I-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi
eme 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 / iISTANBUL

TELEFON NO : 02125053576 -77

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlk ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICIL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL 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 : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Riizgarlibahge Mah., Ozalp Cikmazi No: 4, 34805
Beykoz/istanbul

TELEFON NO . (0216) 425 03 28 / (0216) 425 20 07

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI : 1.000.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 20.09.1996
FAALIYET KONUSU : Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirm

ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
Sermaye  piyasasi  araglari,  gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi aracglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyu
isletmek amaciyla paylarini ihra¢ etmek Uzere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48‘inci maddesinde siniri gizilen
faaliyetler cergevesinde olmak kaydi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig'nde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir
sermaye piyasas! kurumudur.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkuliin buginki pazar
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya ylikimlGligdn, 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.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(a) “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 sOzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya ydnelik
herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimliligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek 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 06zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebileceginden,
tahmini deder baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degdil sadece dederleme tarihi
itibariyla 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 kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varhidin mevcut sahibi ise

pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “istekli bir satici” 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, varlidi uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varhdin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, clinki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar dedil, 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 yonteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir sire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore degdisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli stire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul dlgilerde 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 dedil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistigi bir ortamda énceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

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

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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- Gayrimenkullerin satisi igin 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, mdusteri talebine istinaden, gayrimenkuliin/gayrimenkullerin pazar
degerinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hikiUmleri ile Tirkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlar (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.

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

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

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

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

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4,BOLUM GAYRIMENKULUN HU_KUKi TANIMI VE RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER
4.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU
4.1.1 TAPU KAYITLARI
SAHIBI Torunlar Gayrimenkul Yatim Ortakhidi A.S.
iLl Istanbul
ILCESI Bahcelievler
MAHALLESI Yenibosna
PAFTA NO 243Ds3a
ADA NO 338
PARSEL NO 3
ﬁ';.rAEEféYi:RiMENKULUN 4 Bloklu Kargir Apartman
YUZOLGCUMU (m?) 32.889,90
BLOK NO Bkz. Tablo
KAT NO Zemin
BAGIMSIZ BOLUM NO Bkz. Tablo
ARSA PAYI Bkz. Tablo
YEVMIYE NO Bkz. Tablo
CIiLT NO Bkz. Tablo
SAYFA NO Bkz. Tablo
TAPU TARIHI Bkz. Tablo
Blok BB No Arsa Payi Cilt / Sayfa Niteligi Tapu Tarihi | Yevmiye
A 9 755/230760 | 382/37757 is Yeri 30.06.2011 16585
A 10 585/230760 | 382/37758 is Yeri 24.09.2010 13977
A 11 695/230760 | 382/37759 is Yeri 30.06.2011 16585
D 10 1450/230760| 387/38257 is Yeri 30.06.2011 16585

4.2 TAKYIDAT iINCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Mudirligiic TAKBIS Sisteminden alinan 29.12.2020 tarihli

Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi belgelerine gore tasinmazlar tGzerindeki asagidaki takyidatlarin

bulundugu tespit edilmistir.

Tasinmazlara ait kayitlar ekte sunulmustur.

Beyanlar Hanesinde;

e Yonetim Plani: 02.06.2009 (02.06.2009 / 8802)
e YOnetim Plani Degisikligi: 04.02.2010 (08.02.2010 / 1541)
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e Baz tasinmazlarin ve bunlar Gzerindeki sinirh ayni haklarin yabanci uyruklu gergek

kisiler ile yabanci tlkelerde kendi Ulkelerinin kanunlarina gore kurulan tlzel kisilige

sahip ticaret gsirketlerinin edinimine iliskin  karar (Bakanlar kurulu
09.07.2007/12484) (15.10.2007 / 13256)
Serhler Hanesinde;

e 1 TL bedel karsihiginda kira sézlesmesi vardir. (BEDAS LEHINE 99 YILLIGI 1 TL DAN
31331-31332 NOLU TRAFO MERKEZI VE KABLO GECIS GUZERGAHI iCIN 99 YIL
SURE ILE ) (09.04.2009 / 4630)

Rehinler Hanesinde;

e ... lehine 1. dereceden 20.12.2010 tarih ve 20615 yevmiye no ile 32000000.00 TL
bedelle ipotek kaydi. (NOT: Ipotedin 2011 yilinda terkin edildigi ve TAKBIS

sisteminde sehven kaldigi bilgisi sifahen alinmistir.)

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKIi TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Takyidat incelemeleri itibariyle tasinmazlarin devrine engel herhangi bir durum
olmadigi kanaatine variimistir.

Yonetim plani ve cins dedisikligi beyanlari yasal bir gereklilik olup alim satimini
engellememektedir.

BEDAS lehine 99 yillig1 1TL'den kira serhi parselin enerji ihtiyacina yonelik olarak teknik
nedenlerle konulmak zorunda olup tasinmazlarin alim, satim, kiralama vb engel teskil
etmemektedir.

Bakanlar Kurulu karar tagsinmazlarin yabanci kisi ve kuruluglarca satin alinmasini veya
Uzerinde ayni hak tesis edilmesini yasaklamakta olup tasinmazlarin alim satimini

engellememektedir.

4.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR iSE TAKYIDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ENGEL Mi?

Gayrimenkullerin  Gzerinde Torunlar GYO’nun iktisabini  kisitlayicr  takyidat
bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkullerin tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhdi portféylinde

“isyeri” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1 IMAR DURUMU

Bahgelievler Belediyesi'nde kurulan temaslarda rapora konu gayrimenkullerin yer
aldig parselin 21.06.2009 tarihli 1/1000 6lgekli Bahgelievler Revizyon uygulama imar plani

kapsaminda ‘Ticaret + Hizmet Alani’ olarak belirlenen bdlgede kalidgi ve ‘E: 2,50 ve

izam’ yapilasma hakkina sahip oldugu sifahen 6grenilmistir.
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Plan notlarina gore:
Ticaret+Hizmet alanlarinda btliro, c¢arsi, konaklama, sergi, teshir, lokanta v.b.
nitelikli yapilar olusturulabilecegi bilgisi edinilmistir.

o
P W

Al

ZE

4.3.2 SON UC YILLIK DONEMDE iMAR DURUMUNDAKI DEGIiSiKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parselin imar durumunun son Ug vyil

icerisinde dedismemis oldugu 6grenilmistir.

4.3.3 BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIiVI'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV

DOSYASI UZERINDE YAPILAN iNCELEMELER

Bahcelievler Belediyesi Imar Midiirlii§ii ve Web Tapu sisteminde yapilan arsiv dosyasi

incelemesinde tasinmazlara ait asagidaki belgeler incelenmistir.

16.03.2009 tarih 2009/2889 numara ile onaylanmis mimari proje

A Blok; 38.866,47 m2 insaat alanl, 4B yapi sinfinda, 20 kath, 81 badimsiz bolim igin
dizenlenmis 27.03.2009 tarih 03/20 sayili tadilat ruhsati,

D Blok; 34.022,11 m?2 insaat alanl, 4B yapi sinfinda, 20 kath, 201 bagimsiz bdlim
icin dizenlenmis 27.03.2009 tarih 03/23 sayili tadilat ruhsati,

A Blok; 38.866,47 m2 insaat alanli, 4B yapi sinfinda, 20 katli, 81 bagimsiz bélim igin
dizenlenmis 17.03.2011 tarih 3471 sayili yapi kullanim izni,

D Blok; 34.022,11 m2 insaat alanli, 4B yapi sinfinda, 20 katli, 201 bagimsiz b6lim
igin dizenlenmis 17.03.2011 tarih 3471 sayili yapi kullanim izni

4.3.4 YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkullerin yer aldidi sitenin yapi denetimi, 29.06.2001 tarih

08 sayih Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi olup, insaat sirecinde yapi denetimi
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Kavacik Mah., Ozgir Caddesi, Pan Plaza, No:23/4 Beykoz-ISTANBUL adresinde faaliyet

gOsteren Tekin Yapl Denetim A.S. tarafindan gergeklestirilmistir.

4.3.5 ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI
Bahgelievler Belediyesi imar Midirligl arsivindeki dosyada gayrimenkullere ait

Enerji Kimlik Belgesine rastlanmamistir.

4.3.6 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER

OLUP OLMADIGI HAKKINDA BIiLGi
Nish Istanbul Projesi icin diizenlenmis tadilat ruhsatlari, iskan belgeleri ve ruhsat eki

onaylh mimari projeler mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler alinmistir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca tasinmazlarin yer aldigi parsel (izerindeki site icin gerekli tim
izinler alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu badimsiz bélimlerin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hikimleri cercevesinde gayrimenkul yatinrm ortakhigi portféylinde

bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son (g yillik ddonemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

iliskin bilgi asagida belirtilmistir.
4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI
Yapilan incelemelerde son (g yillik donemde tapu kaydinda herhangi bir degisiklik
olmadigi sifahen 6grenilmistir.
4.4.2 HUKUKI DURUM INCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.
4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER
Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsiligi

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

4
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul Ili, Bahgelievler Ilgesi, Cobangesme
Mahallesi, Sanayi Caddesi lizerinde yer alan 338 ada, 3 parsel biinyesindeki Nish Istanbul
Sitesi binyesindeki A Blok’ta zemin katta yer alan 9, 10 ve 11 bagimsiz bélim nolu, D
Blok’ta zemin katta yer alan 10 bagimsiz bolim nolu 4 adet isyeridir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde orta ve kiiclik 6lgekli sanayi siteleri, is merkezleri,
ticaret merkezleri (Kuyumcukent binalari, Oz-El Konfeksiyon, Nur Plastik, Koveka Tekstil,
sebze hali vb.) bulunmaktadir. Tasinmazlar ulasim imkanlarinin kolayligi, havalimanina
yakinhgi ve ana yollarla (Basin Ekspres Yolu, TEM ve D-100 Karayolu) guglt baglantisi ve

onemli merkezlere rahat ulasilabilirlige sahip olmasi nedenleriyle énemli avantajlara

sahiptir.

5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmazlarin konumlu oldugu Nish Istanbul Sitesi, 32.889,90 m?2
yUz6lcimi buyukligiane sahip 338 ada, 3 nolu parsel tizerinde konumludur.

e Bloklarin herbiri; 2 bodrum, zemin ve 17 normal kat olmak lizere toplam 20 kathdir.

e A blokta 81 adet isyeri, B blokta 8 adet isyeri ve 204 adet konut, C blokta 5 adet isyeri

ve 201 adet konut, D blokta ise 21 adet isyeri ve 180 adet konut olmak lzere toplamda

adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.
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e Sitede acik otopark alani, peyzaj alani, siis havuzu, kapali havuz, 24 saat glvenlik
hizmeti ve sosyal tesisler mevcuttur.

e Bloklarda, ortak alan zeminleri seramik, duvarlari kismen seramik, kismen saten
boyalidir. Binaya ait 4 adet standart asansor, 1 adet yangin asanséri ve yangin
merdiveni bulunmaktadir.

e Tasinmazlarin yer aldigi A ve D Bloklar Sanayi Caddesi'ne cepheli olup, caddeden
bakildiginda A Blok sol tarafta, D Blok sag tarafta yer almaktadir. A ve D Bloklarin bina
girisleri karsilikh olup, Sanayi Caddesi’‘ne dik ve site avlusuna cepheli konumdadir.

e ABlogun; 2. bodrum katinda otopark, 1. bodrum katinda otopark ve sosyal tesis, zemin
katinda bina girisi, lobi ve resepsiyon ile 1 ild 18 bagimsiz bolim nolu isyerleri (zemin
katta bulunan isyerlerinin gogu konu tasinmazlar gibi dublekstir ve dubleksleri 1. katta
bulunmaktadir), 1. normal katinda 19 ve 20 bagimsiz bélim nolu isyerleri, 2. ila 17.
normal katlarinda 21 ila 81 bagimsiz bélim nolu isyerleri bulunmaktadir.

e D Blogun; bodrum katinda; siginak, ortak alanlar ve kapal otopark alani, 1. bodrum
katinda; ortak alanlar ve kapali otopark alani, zemin katinda; bina girisi ve 16 adet
isyeri, 1. katinda; 5 isyeri, 2-7 katlarinda; 12’ser adet daire, 8-16 katlarinda; 11'er
adet daire, 17. katinda; 9 adet daire bulunmaktadir.

e Zemin katlarda yer alan isyerlerinin girisleri disaridan saglanmaktadir. Bina girislerinde
resepsiyon ve kontrolli giris mevcuttur.

e A Blok zemin katta yer alan 9 bagimsiz bolim nolu isyeri niteligindeki tasinmaz, brit
172 m2 kullanim alanhdir. Tagsinmaza ulasim, A Blok giris kapisinin ters istikametinden,
site ici acik otopark alanindan saglanmaktadir. Vitrin cephesi 14 metredir. Halihazirda
10 nolu tasinmaz ile ara bdlme duvar kaldinlmak suretiyle tek dikkan olarak
kullaniimaktadir.

e A Blok zemin katta yer alan 10 bagimsiz bolim nolu isyeri niteligindeki tasinmaz, brit
133 m2 kullanim alanina sahiptir. Tasinmaza ulasim, A Blok giris kapisinin ters
istikametinden, site igi aglk otopark alanindan saglanmaktadir. Vitrin cephesi 8
metredir. Halihazirda 9 nolu tasinmaz ile ara bdlme duvari kaldirilmak suretiyle tek
dikkan olarak kullanilmaktadir.

e A Blok zemin katta yer alan 11 bagimsiz bélim nolu igyeri niteligindeki tasinmaz, brit
158 m2 kullanim alanina sahiptir. Tasinmaza ulasim, A Blok giris kapisinin sag
tarafindan, Site ici meydan alanindan saglanmaktadir. Vitrin cephesi, 9,6 metredir.
Halihazirda kullanilmamaktadir. Zeminleri sap, duvarlari brit betondur. Vitrin cephesi

imal edilmemistir.
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e D Blok zemin katta yer alan 10 bagimsiz bélim nolu Isyeri niteligindeki tasinmaz, briit
348 m2 kullanim alanina sahiptir. Tasinmaza ulasim, Calislar Sokak cephesinden
saglanmaktadir. Vitrin cephesi 9,3 metredir. Halihazirda beyazesya deposu olarak
kullanildigi gortlmustir. Zeminleri sap, duvarlan brit betondur. Vitrin cephesi imal
edilmemistir.

e A9 ve Al10 nolu bagimsiz bélimler arka bahceye, Al11 site ici avluya, D10 nolu bagimsiz
bolim ise Calislar Sokak’a cephelidir.

e TUm tasinmazlarin, mevcut durumlar ile satisa konu olduklar belirtilmis olup,
tamamlanma oranlari %100 olarak kabul edilmistir.

e Tasinmazlara ait 6zet bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

5.3 DEGERLEME ISLEMINIi 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 ANALIiZi

Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine goére “en verimli ve en
iyi kullanim, katilimcinin bakis acisindan, bir varliktan en ylksek dederin elde edilecegdi
kullanimdir.” seklindedir.

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

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkidn olup olmadigini dederlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gérilen noktalar,

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

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katiimciya, varligin alternatif kullanima
dontstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecegi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazlarin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu ve bulundugu boélgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut

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

6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER
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6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

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

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektori canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde biylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisith arz, fiyatlari
hizla yukarn c¢ekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir sirece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye icin ig
siyasetin adir bastii ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorini
durgunlastirdigi gozlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ic siyasette yasanan sikintilar, dinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari cok ciddi calkantilar gecgirmistir.
Yikilmaz diye dastnulen bircok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukca talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektér ve Glkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye’de parlak bir yil
olmamistir. Iiginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan yillardir. Finans kurumlari son doénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamiglardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektdru lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan yerli
yatirimcilarin gayrimenkul portféyl edinmeye calistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillari arasinda ise faizlerin disuk seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlsUk seviyesi olan %5 oranina kadar dismustldr) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin sirekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yiindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, dlinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler 1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duraganlik baglamis, ancak Ulkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktdr olmak
Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir énceki yila gére daha ylksek sayida
gerceklesmistir.

Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodu ile birlikte 2018 vyih

ipda gergeklesen doviz haraketliligi Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektdriinde
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daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yili ilk ceyredi de da 2018 yili boyunca siren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise Ozellikle 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.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her doénemde ihtiyaca yonelik
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 dizeyde olacagi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanmanin baslayacagdi
disindlebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan disuslerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki disik faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
gorilmisse de 2020 yilinin kalan déneminde stabil kaldigi ve sonrasinda ise daha gok nakit
parasi olan yerli ve yabanci yatirnmcilarin gayrimenkil portféyd edinmeye calisacadi bir

dénem olacadi 6ngorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:
e FED’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sidrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasli lizerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirnmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son donemde ddviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son déonemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.
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6.3 BOLGE ANALIZI

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

- ;‘ koordinatlarinda yer alr. Istanbul
' Bogazi boyunca ve Halic¢'i cevreleyecek

. sekilde Turkiye'nin  kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek

A ' metropolddr.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karhdir. Yillk
yagmur distusti 870mm’dir. Nem ylzinden, 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 vyillari arasinda Roma
Imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

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

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan Istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina ¢ikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %?35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a
g6¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizh bir dénisiim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan (st gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki donlsiime benzer sekilde

kent ¢eperinde bulunan dogayla ig ice dusik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 BAHCELIEVLER ILCESI

Bahgelievler, dogusunda Glingdren, glineyinde Bakirkdy, bati ve kuzeyinde Bagcilar

ilceleri ile cevrilidir. 2018 TUIK verilerine gére Bahcelievlerin toplam niifusu 594.053

kisidir. Ilcenin en disik nifuslu mahallesi Yenibosna, en yiiksek niifuslu mahallesi Zafer
M

llesi‘dir. 1960’larda yetersiz kalan Londra Asfalti'nin yerine, Bahgelievler’in glineyinde
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E-5 karayolu yapilmistir. Bu yol boyunca bir gok fabrika kurulmus, yerlesim kent gorinima
almaya baslamis ve blylk iskan alanlari olusmustur.

Glneyde Bakirkdy Ilgesi ile sinirlarini ayiran E-5, Ikitelli Organize Sanayi'ne TEM
badlantisi ve Atatiirk Havalimani’na giigli bir ulasim olanagina sahiptir. Ilge, Istanbul’'un
en yogun trafigine sahip olan E-5 karayolu lizerinde bulunmaktadir. Hafif rayl sistem yakin
gecgmiste hizmete girmistir.

Yenibosna’da sanayi, perakende ve konut bélgeleri i¢ ice gegmistir. Tekstil fabrikalar
ve fabrika satis magazalari ana glizergahlarda ve E-5 (izerinde yer almakta olup, konut
bolgeleri Yenibosna’nin daha i¢ kesimlerinde vyer almaktadir. Medya yonetim
fonksiyonlarinin yer aldigi Yenibosna aksinin uzantisinda ve onunla butiinlesen bir alan
Uzerinde yer alan Basin Ekspress Yolu, Prestij Hizmet Alaniolarak tanimlanmakta olup, bati
yakasinda, uluslararasi sirketlerin yer alacagi ve kente yapacaklari olumsuz baskinin
minimum dlzeyde tutulacadi yeni prestij merkez alanlarindan bir tanesidir.

Istanbul Metropoliten Alani icinde 6zellikle merkez alanlarda kalan, ancak mekan
yetersizlikleri, kullanim uyumsuzluklari, kentsel deder artislari nedeniyle yer degistirmesi
ve farkli islev ylUklenmesi ©6ngérilen sanayi alanlarinin blylk bir kismi, hizmet
fonksiyonuna donlsen alanlar olarak belirlenmistir. Yine plan cercevesinde, Yenibosna-
Ikitelli aksi sanayi kullanimindan farkh kullanimlara déniisme potansiyeline sahip
alanlardan birisi sayilmaktadir.

Bbdlgede, miicevher yapimcilarini bir araya toplamayi hedefleyen Kuyumcukent, Basin
Ekspres Yolu’'na cepheli olup, Aralik 2007’de hizmete girmistir. 2.200 is yerinin bulundugu
Kuyumcukent, 328.000 m2 brit insaat alanina sahiptir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Tamamlanmis alt yapi,

e Ulasim imkanlarinin kolaylg,

e E-5 Karayolu, TEM Otoyolu, baglanti yollarina yakinhgi,

e Ulasim imkanlarinin kolayhgi ve gesitliligi,

e Talep gbren bdlgede yer almalari,

e Bodlgeye olan talebin her gegen gin artmasi,

e Kat milkiyetine gegilmis olmasi,

¢ Gelisen ekonomisi ile genel olarak Turkiye'nin ve ¢6zel olarak Ulke igindeki en blyuk
finans merkezi olan Istanbul'un uluslararasi yatinmcilar tarafindan bélgesel

aktivitelerini yuritebilecekleri bir merkez olarak tercih edilmesi.

Olumsuz etkenler:
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e Son zamanlarda Ulkemiz ve diinyanin igerisinde bulundugu covid-19 salgini nedeni
ile diikkanlara talebin azalmis olmasi (gegcici etken)

o Bolgede 6zellikle is giris cikis saatlerinde trafik yogunlugunun bulunmasi,

e A9, 10 ve 11 nolu bagimsiz bolimlerin site igine ve arka bahgeye, D10 nolu
bagimsiz bélimin ise Calislar Sokak’a cepheli olmasi,

e Reklam kabiliyetilerinin ve ticari potansiyellerinin diisiik olmasi,

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlari Birligi'nin yayinladigi

Uluslararasi Dederleme Standartlari hiikiimleri esas alinmak suretiyle konu taginmazla ayni

veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkuller asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Isyeri Emsalleri; 2
1.

Dederlemeye konu tasinmazlarla ayni site blinyesinde D Blok'un alt katinda site
icerisine cepheli konumda olan 197 m?2 kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan
2.555.000,-TL (12.970,-TL/m?2) bedelle satiliktir. Aylik kirasinin 12.500,-TL oldugu
ogrenilmistir. (Emlakgi / 0 532 100 87 34)

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni site blinyesinde A Blok’un alt katinda Sanayi
Caddesi'ne cepheli 90 m? kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan 2.350.000,-TL
(26.111,-TL/m?2) bedelle satiliktir. Cadde cepheli olmasi nedeniyle serefiyesi yuksektir.
(Emlakgi / 0 532 412 63 75)

Dederleme konusu A Blok 11 nolu bagimsiz bolimin brat 158 m2 kullanim alanh
dikkan 2.400.000,-TL (15.189,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0534 453 65 95)

Dederleme konusu A Blok 9 ve 10 nolu badimsiz bélimlerin birlesimden olusan brit
305 m?2 kullanim alanli dikkan 4.250.000,-TL (13.934,-TL/m2) bedelle satiliktir.
(Emlakgi / 0 534 453 65 95)

Dederlemeye konu tasinmazlara yakin konumdaki benzer proje igerisindeki binanin
giris ve bodrum katlarinda yer alan, 1.000 m2 (500 m2 giris, 500 m2depo) alanli oldugu
beyan edilen isyeri/ofis 8.350.000 TL (8.350,-TL/m2) bedelle satiliktir. (Zemine
indirgenmis alan: (500/4+500)= 625 m2, Zemine indirgenmis m2 birim dederi:
13.360,-TL/m?2) (Emlakgi / 0 532 069 22 19)

Dederlemeye konu tasinmazlara yakin konumdaki Istwet Sitesi’ndeki binanin giris
katinda yer alan, 470 m2 alanli oldugu beyan edilen, magaza/showroom/depo vb
uygun oldugu beyan edilen isyeri 6.500.000 TL (14.444,-TL/m2) bedelle satiliktir.
(Emlakgi / 0 542 603 66 01)

sal kapitalizasyon oraninin tespitinde kullanilmistir.
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NOT: Satilik diikkan emsallerinde 3. Ve 4. Emsaller konu tasinmazlarin ilanlari oldugundan

emal analizlerinde hesaba dahil edilmemistir.

Bolgede Konumlu Olan Kiralik Isyeri Emsalleri;

7. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede IVP Ofis Plaza biinyesinde zemin katta briit
277 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen diikkan aylik 15.000,-TL (54,15,-TL/m?2)
bedelle kiralktir. (Emlakgi / 0 541 649 43 79)

8. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede IVP Ofis Plaza biinyesinde zemin katta briit
702 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen dikkan aylk 40.000,-TL (56,98,-TL/m?2)
bedelle kiraliktir. (Emlakgi / 0 541 649 43 79)

9. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede IVP Ofis Plaza biinyesinde zemin katta briit
963 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan aylik 52.000,-TL (53,99,-TL/m?2)
bedelle kiraliktir. (Emlakgi / 0 541 649 43 79)

10. Dederleme konusu tasinmazla ayni bdlgede Modern City Bahgeliecler Projesi
blinyesinde zemin katta brit 132 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan ayhk
7.250,-TL (54,92,-TL/m?2) bedelle kirahktir. (Emlakgi / 0 532 223 34 99)

11. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Istwest Projesi biinyesinde zemin katta
brit 550 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan ayhk 25.000,-TL (45,45,-
TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi / 0 533 192 15 64)
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimi ve
maliyet yaklasimi kullanilir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine
ve verilerin kullanilabilirligine gére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her
tar yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

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

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkli degere indirgenmesine

dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,

b
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asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri icin 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 yapmayacadli ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi ve gelir yaklagimi kullaniimistir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

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

Yukaridaki tanimdam hareketle bu ydntemde, yakin dénemde pazara cikariimis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
goristlmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklar olumlu, olumsuz ve benzer o&6zelliklere goére karsilastirimasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blyutklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise cok koti, koétli, kétli-orta, orta, iyi-orta, iyi
ve cok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica bilyuklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmigtir.
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Oran Araligi
Cok Koti Cok Buyiik % 20 lizeri
Kotu Blyiik % 11-% 20
Orta Kot Orta Buyik %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10-(-% 1)
iyi Kiictik -%20—(-% 11)
Cok lyi Gok Kiigiik - % 20 lzeri

8.1.1 SATILIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZi

Emsal No 1 2 5 6
Kullanim Alani Biyiliigii (m?2) 197 90 625 470
istenen Fiyat (TL) 2.555.000 2.350.000 | 8.350.000 | 6.500.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 2.171.750 1.997.500 | 7.097.500 | 5.525.000
Birim Deger (TL/m?) 11.025 22.195 11.355 11.755
Konum Diizeltmesi (%) 0% -50% -25% -20%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% -50% -25% -20%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 11.025 11.100 8.515 9.405
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 10.012
8.1.2 KIRALIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI
Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani Biyiiliigii (m?2) 277 702 963 132 550
istenen Fiyat (TL) 15.000 40.000 52.000 7.250 25.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 14.250 38.000 49.400 6.888 23.750
Birim Deger (TL/m?) 51 54 51 52 43
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 50 55 50 50 45
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 50

NOT: Kiralik dikkan emsallerinin analizi ortalama m?2 birim kira bedelinin

hesaplanmasi

icin kullanilmistir. Emsaller benzer projelerdeki site igine / bahgeye / avluya / bulunduklari

sokada cepheli zemin kat diikkan emsalleridir.
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8.1.3 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler gézéniinde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir
edilmis ve satisa esas kullanim alanlan ile carpilarak pazar dederleri hesaplanmistir.
Dederlemesi yapilan tasinmazlarin kullanim alanlarinin farkli olmasi, cepheleri, manzara
faktorleri ve projede planlanan diger hususlar dikkate alinarak ayr ayr serefiyelendirilmek
sureti ile belirlenen m2 birim dederleri ile yuvarlatiimis toplam degerleri asadidaki tabloda
goOsterilmis ve bagimsiz bolim bazinda birim dederler bu serefiye farklar dikkate alinarak
tayin edilmistir. Degerlemede tasinmazlarin toplam brit (pazarlamaya esas) alanlar esas
alinmistir. Ayrica asagidaki tabloda boélgedeki benzer tasinmazlarin kira degerleri
ortalamasindan ve bu ortalamaya uygulanan diizeltmelerden hareketle

hesaplanan kira degerlerine de yer verilmistir.

y BRUT . DUZELTILMIS
BAGIMSIZ ALAN BiRiM L o .
BLOK | KAT gt KULLANIM | _.. y » | BIRIM DEGER | DEGER(TL)
BOLUM ALANI (M)? DUZELTME | DEGER(TL/M?) (TL/M?)

A BLOK | ZEMIN |9 172 0,95 10.012 9.511 1.600.000

A BLOK | ZEMIN | 10 133 0,94 10.012 9.411 1.250.000

A BLOK | ZEMIN | 11 158 1 10.012 10.012 1.580.000

D BLOK | ZEMIN | 10 348 0,93 10.012 9.311 3.240.000

TOPLAM 7.670.000

BRUT . DUZELTILMI
BLO KULLANI B"S'M. DUZELTM S BiRiM AYLIK YILLIK
K KAT BB M ALANI DEGERI E DEGER KiRA KiRA
2

(M)? (TL/M?/AY) (TL/M?) (TL/AY) | (TL/YIL)
ZEMI

A N 9 172 50 0,95 48 8.150 97.800
ZEMI

A N 10 133 50 0,94 47 6.250 75.000
ZEMI

A N 11 158 50 1 50 7.900 94.800
ZEMI

D N 10 348 50 0,93 47 16.200 194.400

TOPLAM | 38.500 462.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere donlstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhdin degeri, varhlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi

mindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinkii dedere indirgenmesine

aktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olup,
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asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklagsimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gegerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA ydénteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varlidin buginkl dederiyle
sonuclanmaktadir. Uzun émirli veya sonsuz émurli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhdin kesin tahmin siliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin 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 yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkultn yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkultn belli
bir siire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan bugiinkli dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada residence dairelerin dederine ulasmak igin “direkt kapitalizasyon
yontemi” kullaniimistir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirnmci acgisindan, gelir Greten
mulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icgin, karsilastirilabilir miulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dedgerlemeci konu mulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer mulklerde ayni diizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa dederidir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirnmci acisindan, gelir Greten
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 mulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni dlizeyde
getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dlizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir.

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

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

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

Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

AYLIK KIRA | YILLIK KiRA . .| KAPITALIiZASYON
EMSAL DEGERI DEGERi | SATI? DEGERI ORANI
Emsal 1 12.500 150.000 2.555.000 0,0587
invest 95
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Gayrimenkul i¢in dikkate alinacak olan

ortalama kapitalizasyon orani 0,0587

Bu vyontemle hesaplanan diikkanlarin degerleri asagidaki tabloda

gosterilmistir.

BAGIMSIZ | GAYRIMENKULUN | GAYRIMENKULUN o GAYRIMENKULUN

BOLUM AYLIK KiRA YILLIK KiRA KAP'TSI:EQISYON PAZAR DEGERI
NO BEDELI (TL/AY) BEDELI (TL/YIL) (TL)

A Blok 9 8.150 97.800 0,0587 1.665.000

A Blok 10 6.250 75.000 0,0587 1.280.000

A Blok 11 7.900 94.800 0,0587 1.615.000

D Blok 9 16.200 194.400 0,0587 3.310.000

TOPLAM 7.870.000

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

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadli ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dusllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Kat irtifaki kurulmus yapi binyesinde yer alan gayrimenkuller icin arsa pay! dederi

kestiriminin cok zor olmasi sebepleriyle yéntemin kullanilmasi mimkin olmamamigstir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklagimi 7.670.000
Gelir Yaklasimi 7.870.000
Uyumlastirilmis Deger 7.670.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.
Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Miilkiin dederlemesinde genellikle
emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantih

metotlar uygulanir. Degerleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara

bagh metotlar kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her g yaklagim
d

tada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en distk olanin
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en cok talep topladigi ve en yaygin sekilde dagitildiini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en dislik dederin tespiti emsal karsilastirma yontemi ile yapiimistir.
Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagl
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her ddonemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak emsal
karsilastirma yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gorilmustar.
Buna gore rapor konusu tasinmazlarin pazar dederleri toplami 7.670.000,-TL olarak

takdir olunmustur.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIiRILMiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR
Dederleme, proje gelistirme niteliginde dedildir.

8.4.2 ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazlarin misterek ya da bélinmius kisimlari bulunmamaktadir.

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

Haslilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

8.4.5 KiRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

Pazar yaklasimi ydntemi ile tagsinmazlar icin hesaplanan KDV harig toplam aylik kira
dederi 38.500,-TL, yillik kira degeri ise 462.000,-TL'dir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCIN SON UC YIL
iICERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son Uc¢

yil igcerisinde GYO kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporu

bulunmamaktadir.

¢
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10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, kullanim alani buyUkliklerine, insai kalitelerine, mimari o6zelliklerine ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina giinimuiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen

toplam dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

NISH ISTANBUL SITESINDEKI 4 ADET ISYERI ICIN TAKDIiR EDILEN TOPLAM
DEGER
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 7.670.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 9.136.800,-TL

Tasinmazlarin toplam aylik kira dederi KDV harig 38.500,-TL, KDV dahil 45.430-TL, ve
yillik kira degeri KDV harig 462.000,-TL ve KDV dahil 545.160,-TL olarak takdir edilmistir.

Bulunduklarn bélge, konumlari, ulasimi ve kullanim olanaklari g6z &6nlnde
bulundurularak, dederleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tum gayrimenkuller icin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Turkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukUmlerine gore
hazirlanmigtir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2021

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2020)

11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BIR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkullerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig portfoyiinde “isyeri” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.
Orgun Anil TUMER Halil Serta¢ GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 409714) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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