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ibaret b.a.k. bina niteligindeki 12648 no'lu parsel
(izerinde yer alan B Blok, 7. normal katta konumlu
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Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.
. . Ticaret Alani, Blok Nizam,

Imar Durumu ' H: Serbest, TAKS: 0,40 ve KAKS: 2,00

Bagimsiz Boliim Briit Alam : 539,71 m2

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukarda tapu bilgileri belirtilen tasinmazin

Raporun Konusu : Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine
yonelik olarak hazirtanmisgtir.

GAYRIMENKUL iCIN TAKDiR EDiLEN DEGER (KDV Harig)

Pazar Dederi 6.130.000,-TL 1.156.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Degerleme Uzmani SPK Lisanshi Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,3021 TL'dir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlar
kapsaminda hazirlanmistir. Isbu raporun dederteme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir
sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun, raporda yer alan deferleme rakamiarinin ya
da dederleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin ve mesleki niteliklerinin referans verilmesi
yasaktir.
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1. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1. SiRKETi TANITICI BILGILER
SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Dederleme ve Danigsmanlik A.S.

SIRKETIN ADRESH : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
- Caddesi, Kayigdad Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69
FAALIYET KONUSU i Yordrlikteki mevzuat cergevesinde her tirlii resmi
ve Ozel, gergek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin  yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik tim
raporlan  diizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalann sunmak ve problemli durumlarda
gorls raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI 1 270.000,-TL
TiCARET SiciL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI’'NiN
TAREH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulunun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacihk Diizenleme ve Denetieme Kurulumun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’'lu karar e dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
SIRKETIN ADRESI : 19 Mayis Cad. Ismet Oztirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sisli 34363
Istanbul/ Tirkiye
TELEFON NO ! +90(212) 380 16 80
ODENMiS SERMAYESi : 40.000.000,-TL
KURULUS TARIHi : 25 Aralik 1996
HALKA ACIKLIK ORANI : % 49
FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklanina iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayalt sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayah haklara
yatinm vyapmak (zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

lq“‘

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER 1 Tirkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, Yap! Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine istinaden yukanda tapu bilgileri
belirtilen taginmazin Tiirk Lirasi cinsinden toplam pazar degerinin tespitine yénelik olarak
hazirdanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla aliclar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetieri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen dider etkenler ile birfikte mai
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan gbéreceli faydasina ve bireysel ihtiyac
ve istedine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, degerienen
varhdin veya ylkimllligun dederteme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak iizere bu pazardaki katiimcilarin gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda slrekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren igslemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dislis ve vyiikselisler veya pazar kattimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme goriilir. Pazar katihmalan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime kargi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadl varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullan
yansitmalidir,

Pazar dederi:

Pazar degeri, bir varlik veya vyikumlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alict arasinda, taraflarin bilgili ve basiretii bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile

dederleme tarihi itibaniyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galigmasinda asagdidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.
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- Analiz edilen gayrimenkullerin tiirG ile ilgili olarak mevcut bir pazarnn varlig:

pesinen kabul edilmistir.

Alici ve saticr makul ve mantikhi hareket etmektedirler.

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

- Gayrimenkullerin satig igin makul bir siire taninmigttr,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkulierin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar (izerinden gerceklestirilmektedir.

- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

Takdir edilen pazar degeri deferleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme

tarthine dzgldiir.

Isbu dederleme raporundaki deger esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'nin talebine istinaden
sirket portfdylinde yer alan gayrimenkuliin Turk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine
yonelik olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri, Kurul'un 20.07.2007
tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Dederleme Raporiarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda
Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmigtir. Is bu dederleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmts clup baska amagla kullanilamaz.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

\N -5- -2
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olugturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
donik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme galigmasini gergeklegtiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars:
herhangi kigisel bir gikanimiz veya én yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imiz lcret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya &nceden saptanmig sonuclarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagdh dedildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda g&rev alanlar mesieki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gdrev alanlarin degerlemesi yaptlan miilklerin yeri ve tiirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.

NOVATD RAPOR MNO: 201R/5969
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3. BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBi Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
ILi istanbul

iLCESi Kagithane

MAHALLESI Merkez

MEVKii -

PAFTA NO 6

ADA NO -

PARSEL NO 12648

e B G TDakad
YUzOLCUMD 14.235,30 m?

TASINMAZ NiITELIK Ofis

BLOK B

KAT 7

BB NO 32

ARSA PAY/PAYDA

25448 / 1581700 (**)

ciLT 212
SAYFA 21019
YEVMIYE 14521
TARIH 23.12.2010

(*) Kat milkiyetine gecilmistir.
{(**) Tasinmazin 25448/1581700 hissesine diisen arsa miktari 229,03 m?'dir.

3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine fliskin bir
sinirlama) olup olmadi§i hakkinda bilgl, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinm
ortakligi portfdyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuat: hiik(imleri cercevesinde engel teskil edip

etmedidi hakkindaki géris,

Tapu Kadastro Genel Midirligl Portal’ndan temin edilen takyidath tapu kayit
belgelerine gére tasinmazin lizerinde asadidaki nottar bulunmaktadir.

Beyanlar Bdliimii
¢ Y&netim Plani: 19/10/2010 (21/10/2010 tarih ve 12188 yevmiye)
s KMne cevrilmistir. (18.01.2013 tarih ve 1071 yevmiye)
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Serhler Bdlimii

= Torkiye Elektrik Kurumu lehine 9657 no'lu trafo merkezi ve gegcis yeri igin
seneligi 1 liradan 99 yil middetle kira serhi. (18.07.1986 tarih ve 2822
yavmiye)

* T.C. Bogazigi Elektrik Dagitm A.S. Genel Miduriigi lehine 1 TL bedel
kargiiginda kira sbzlegsmesi vardir. { 99 yiligi 1 TL'den ) (08.12.2009 tarih ve
18420 yevmiye)

Not: Yukarida yer alan serhler rutin uygulama olup tasinmazin degerine olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir,

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhgi portféyiinde
“bina” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Kagithane Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirliigi'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu tasinmazin yer aldijt parselin 16.06.2007 onay tarihli 1/1000 dlgekli Kagithane 1.
Etap Uygulama Imar Plani kapsaminda kaldigi  ogrenilmistir. Parselin  terki
bulunmamaktadir.

Plan notlarina gire yapilasma sartlari asagidaki gibidir:

Lejant: Ticaret Alant

TAKS (Taban Alani Katsayisi): 0,40
KAKS (Katlar Alani Katsayisi): 2,00
Nizami: Blok nizam

Bina yiiksekligi (Hnax): Serbest

NOVATD RAPOR N& /5960
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Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alaninin imar parseli alanina oranidir. Taban
alam kat sayisi, arazi egimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin iizerinde kalan
tm bodrum katlar ile zemin kat lzdlisimit birlikte dederlendirilerek hesapianir.
Uygulama imar planinda cekme mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise ¢ekme
mesafelerine, bina cephe hatlarina ve ilgili imar yénetmeliklerine gére uygulama yapiiir.

Katlar alani katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin insa edilen tim kat alanlarinn
toplaminin imar parseii aianina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yénetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30%unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarthli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karan ile yirirlige
konulan Binalarin Yangindan Korunmas: Hakkinda Y&netmelik geredince yapilmasi
zorunlu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yang!n
merdiveni ve korunumlu koridorun asgari digiilerdeki alani ile yangin glvenlik holGnin é
m2 si, son katin lzerindeki ortak alan teras gatilar, yapinin ihtiyaci icin bahgede yapilan
acik otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlari gibi 6zellik arz eden umumi
yapilarda  diizenlenmesi  zorunlu olan  bogluklar, alsveris merkezlerinde
yapilan atrium bogluklannin her katta asgari élgllerdeki alani ile binalann bodrum
kattarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kati,

b) Siginak, asansdr bogluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, isi ve tesisat
alanlar, yakit ve su depolan, jeneratér ve enerji odasi, kémurllkler ve kapic
dairelerinin iigili mevzuat, standart ya da bu Yénetmelije gére hesap edilen asgari
alanian,

) Konut kullanimh bagimsiz bélim briit alaninin % 10°unu, ticari kullamimh bagimsiz
b6ltim briit alamimin % 50’sini asmayan depo amach eklentiler,

¢) Ortak alan nitelijindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m2'si, konut disi
yaptlarda 300 m?2'si,

d) Biitin cepheleri tamamen gémiilil olmak ve ortak alan nitelifinde olmak kaydiyla;
otopark alanlar ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémiilii ortak alanlar,

e} Ticari amag igermeyen, ortak alan nitelijindeki gocuk oyun alanlarinin ve gocuk
bakim {initelerinin toplam 100 m2'si bu hesaba dahil ediimeksizin emsal haricidir.

Not: Rapora konu projedeki bagimsiz bélimleri emsal disi alanlar ruhsat tarihi itibariyle
gegerli olan imar plan - imar yénetmeligine (imar mevzuatina) gére hesaplanmistir.

NOVATD RAPOR MO 201R/5969
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3.3.1 Kﬁﬁlthan__e Belediyesi im_ar Miidiirliigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

12648 no'lu parsel (zerinde inga edilmis B blok igin tiim yasal izinler alinmis olup
mimari projeleri onaylanmigtir. Yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bilgileri
asagidaki tabloda sunulmustur.

YAP)
RUHSATI / . UNITE INSAAT YAPI KAT
YAPI e SAYI | ADEDi | ALANI (m2) | SINIFI | ADED]
KULLANMA
Yeni yapi :
=i 03.06.2009 2/25 19 17.013,22 IV-B 10
Tadilat ruhsatt | 02.07.2010 3/66 32 17.013,22 IV-B 10
Tadilat ruhsati | 16.05.2012 3/78 32 17.013,22 IvV-B 10
Yap! kullanma _
izin belgesi 12,10.2012 3/36 32 17.013,22 Iv-B 10

3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

S6z konusu taginmaza Temeltag Yapi Denetim Limited Sirketi firmasi tarafindan
yapt denetim hizmeti verilmigtir. Tasinmaz icin yap! kullanma izin belgesi alinmis olup
yap! denetimle bir iligkisi kalmamistir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadi§ Hakkinda Goriis

Iigili mevzuat uyarinca 12648 no'lu parsel lzerinde yer alan badimsiz balimiin
gerekli tim izinleri ainmig olup proje igin yasal gereklili§i olan tim belgeleri tam ve
dodru olarak mevcuttur.

Rapor konusu taginmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg) portfoyiinde
"bina” bashigi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve
kanaatindeyiz.

N -10-
NOVATD RAPOR N®: 2018/5969




NOV A

3.4 TASINMAZIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son Ug yifltk dénemde gergeklesen alim sabim
islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiiklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin imar durumunda son {ig yil icerisinde herhangi bir
dedisiklik olmadigi 6grenilmistir.

3.4.2 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son ii¢ yil icerisinde
herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi
Taginmazin durumunda hukuki olarak herhangi bir kisitlilk séz konusu dediidir.
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4. BOLUOM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILER]

4.1 GAYRIMENKULUN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmaz; Istanbul ili, Kadithane iigesi, Merkez Mahallesi, Baglar
Caddesi lzerindeki Kadithane Ofis Park projesi icerisinde 14B numarali B blok icerisinde
konumlu 32 bagimsiz bdlim numaral ofistir.

Ofis park Projesi, Baglar Caddesi vasitasiyla Hamidiye y6niinde ilerlenirken saj
kolda konumludur. Ulagim karayolu ve toplu tasima ile kolaylikia saglanabilmektedir.

Tasinmazin yakin gevresinde Siileymaniye Camii, Ali Fuat Cebesoy Ortaokulu, Halig
Universitesi, Ferit Aysan Gaddas Yasam Ilkégretim Okulu, Vadi Kent Sitesi ile konut
olarak kultanilan 3 - 5 katli binalar bulunmaktadir.

Bélge, Istanbul Avrupa yakasinin merkezi bir noktasidir. Ana arterlere yakin
konumdadir.

Taginmazin Kadithane Merkez’e yakin olmasi, yakin mesafede Kabatas -
Mahmutbey Metro Istasyonu’nun bulunmasi, ayrica bélgeye ulasimi destekleyen Hasdal-
Okmeydani Baglantr Yolu'nun mevcudiyeti tasinmazin ulasim kolaylhdini arttirmaktadr.
Yakin ddnemde faaliyete gegen Bomonti-Kadithane Tiineli ile birlikte bélgeye ulasim
imkanlan da artmigtir.

Taginmaz Bomonti-Kadithane Tiineli'ne 4,5 km, TEM Badlanti Yolu'na 4,5 km,
Biiylikdere Caddesi'ne 4 km ve Bogazigi Kdpriisi‘'ne 9 km mesafededir.

Taginmazin merkezi konumu, ulasim kolayhd), misteri celbi ve bélgenin ticari
potansiyeli dederlerini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolge, Kadithane Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyaplya sahiptir.
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4.2 TASINMAZIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Ayrik

BINANIN YASI 1~ 6 (%)
BAGIMSIZ BOLUM : 539,71 m?2

BRUT KULLANIM ALANI

ELEKTRIK : Sebeke

suU : Sebeke
KANALIZASYON : Sebeke
DOGALGAZ : Mevcut

ISITMA SISTEMI : Fan Coil
ASANSOR : Mevcut

YANGIN MERDiVENT : Mevcut

YANGIN TESISATI ! Mevcut

DIS CEPHE : Dig cephe kaplamasi
PARK YERi : Mevcut

(*) Bina yasl, yapr kullanma fzin belgesine istinaden yaklasik olarak hesaplanmigtir.

4.3 ACIKLAMALAR

* Degerleme konusu taginmazin konumlu oldugu 12648 numaral parsel lizerinde A, B,
C ve D olmak izere 4 adet blok yer almaktadir. A blokta 14 adet, B blokta 32 adet,
C blokta 15 adet ve D blokta 15 adet badimsiz bdlim olmak (izere proje kapsaminda
toplam 76 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

« Degerleme konusu taginmazin yer aldi§i B blok; 2 bodrum, zemin ve 7 normal kat
olarak inga edilmigtir. 2, bodrum katta otopark; 1.bodrum katta otopark ve teknik
hacimler; zemin katta 8 adet magdaza; 1., 2., 3. ve 4. normal katlarda 5'er adet ofis;
5. katta 2 adet ofis ve 6. ile 7. katta 1 adet ofis olmak lizere toplam 32 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir. Blok girisi zemin kattan ve bati yénden
saglanmaktadir.

» Biok dig cephesi akrilik boyali olup, blok biinyesinde 5 adet asansér ve 2 adet yangin
merdiveni bulunmaktadir.

* Proje bazinda bagimsiz bolimler Shell&core olarak pazarlanmaktadir.

e Proje bilnyesinde givenlik, kapali otopark, havuz ve peyzaj diizenlemesi
bulunmaktadir.

¢« Degerleme konusu taginmaz B blok, 7.normal katta konumlu, 32 bagimsiz b&liim

numarah ofistir.

NOVATD RAPOR WO: 2018/5969
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* Taginmaz katta tek bagimsiz bélim olarak konumlanmaktadir. Kuzey, dogu ve bati
olmak Gzere tasinmazin 3 yénde cephesi bulunmaktadir.

* Tasinmaz projesiyle uyumlu olarak; 380 m2 net alanda tek ofis mahalinden
olugmaktadir. Tasinmaz 539,71 m2 alanh olarak pazarlanmaktadir. Mahallinde
yapilan incelemelerde gelik konstriiksiyondan Imal edilmis asma kat ilave edilmistir.
Proje blnyesinde benzer nitelikteki yliksek tavanlh cati katlari da asma kath olarak
pazarlanmakta veya kiralanmaktadir. Bu nedenle bu alanin varhgr tasinmazin
degerine olumlu olarak yansitiimistir.

e Tasinmazda; duvarlar saten boyali; zeminler, antre, hol ve i1slak zeminlerde mermer
ve karo seramik, odalarda ahgap parke kaphdir. Pencere dogramalan aliiminyumdur.
WC'lerde hilton tipi lavabo, gémme rezervuarh klozet bulunmaktadir. Mutfak
ankastre ve 1. sinif malzemeden udretilmistir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir

4.5 EN VERIMLI VE EN ivi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 01,02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tamm “Bir varhigin
potansiyelinin. yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimasinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tammdan hareketle rapor konusu tasinmazin konumu, mimari ve insai
dzellikleri, buyltklugi, yasal izinleri dikkate alindifinda en verimli kullanim segeneginin

mevcut kullantmi olan “ofis” olacadi géris ve kanaatindeyiz.

“&‘ -14- -2
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizI

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi (lkerniz i¢in déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek falz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi bilyiik bir krize siiriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihk konusunda) ve idari tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir diglis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 gériilmiistiir. Bu tarihten itibaren
dunyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'In yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacag! beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmigtir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizler % 8,75’e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde sevretmesine karsin 2017 Aralik ay
itibariyle % 13,5larin lzerine kadar gikmigtir, 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar cikmistir.
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Kaynak: Hazine Mistesarli§

5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yilinin ikinci geyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gére % 5,2
artti. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2018 yilinin ikinci ceyredinde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafl Yurt ici Hasilay! olusturan faaliyetler incelendiginde, 2018 yilmin ikinci
geyredinde bir dnceki yilin ayni geyredine gére zincirflenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektorl toplam katma degeri % 1,5 azalirken, sanayi sektdrii % 4,3 ve insaat sektdri %
0,8 artti. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olugan hizmetler sektdriinin katma dederi ise % 8 artti. Takvirn etkisinden anndirilrmug
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yili ikinci ceyredinde bir &nceki yilin ayn
geyredine gbre % 5,5 arttl. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir énceki geyrede gére % 0,9 artti.

Gayrisafi Yurt ici Hasila sonuglari, . Geyrelc Nisan-Haziran, 2018

GSYH GSYH GSYH GSYH

Cari fiyatiarla Cori fiyatlada Zincirlenmis hacim Degigim oram

Yil Coyren {Milyon TL} {Milyon 5} endelsi {20{09=100] [Ue)
(g 540273 175852 1475 53

2017 i 734426 204 867 164 0 53
e 231879 235838 1804 115

1w 890 360 234924 186.1 73

2018 i 787974 206 604 158.2 73
Il 854 004 204 281 1725 52

Hazine ve Maliye Bakanliyi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi’nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin biiylime orant % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 vilt igin ise blyUme orani % 5 mertebelerinde olacaktir.
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TUFE'de (2003=100) 2018 yili Eylil ayinda bir énceki aya gére % 6,30, bir énceki
yiin Aralik ayina gére % 19,37, bir énceki yilin aynt ayma gore % 24,52 ve on iki aylik
ortalamalara gére % 13,75 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplar itibariyle 2018 yili Eyliil ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulagstirmada % 9,15, cesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, eglence ve kiiltiirde % 6,62 ve
gida ve alkolsiiz igeceklerde % 6,40 artis gergeklesti. TUFE'de, bir 6nceki yilin ayni ayina
gére ulagtirma % 36,61, cesitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsiiz icecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artigin yilksek oldugu dijer ana harcama gruplandir.

Tuketici fiyar endeksi dedigim oranlan, Eyiuf 2018

{2003-100}
{*
Exlul 2018 Eviul 2017
Bir énceki aya gore degigim cran 6.30 G.65
Bir onceki vilin Aralix ayina gore degisim oran: 1937 ¥ 2%
Hir oncela wilin 3y avina gore dedisim orani 24 52 11,20
On i1 ayvhik ortalamatara gore dedistm oran) 1375 g 98

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektoril Verileri

Sektor 2017 wyilinin ilk geyredinde % 3,7 oraninda blylime performansi
sergileyebilmigtir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda bliylyen insaat sektdrii genel
ekonomik biiyimede gok énemli bir ro! istlenmistir.

Ingaat sektdrii 2018 yih ikinci ceyrek déneminde yiizde 0,8 blylimustir, Insaat
sektdriinde geyrek dénemlerde (st Uste siiren hizli blytime yerini dnemli bir yavaglamaya
birakmistir. Ingaat sektoérii 2018 ik yarisinda ise yiizde 3,7 biyilmigstir. Insaat
sektdriinde ikincl geyrekte yavaslama kamu insaat yatinmlannin devam etmesine ragmen
yasanmigtir. Bu itibarla 6zel sektér insaatlarinda kiiciime oldugu éngériilmektedir. Yilin
ikinci ceyreginde 6zel sektdr insaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve alinan secim
kararninin yarattigi belirsizliklerden énemli 6lciide etkilenmistir. Ikinci ceyrekte satislara
yonelik yapilan kampanyalar ve benzerleri de 6zel sektér ingaat faaliyetlerindeki
kiiglilmeyi engelleyememistir.
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Ttirkiye ekonomisi 2018 yil ikinci ¢eyregdinde yiizde 5,4 bayUmiigtiir. insaat sektori
ise 2018 yili ikinci ceyrek déneminde sadece yiizde 0,8 blytimiistir. Insaat sektsriinde
ceyrek dénemlierde (st lste siiren hizli bliyiime yerint cok ciddi yavaslamaya brrakmigtir.
Gayrimenkul sektéri de 2018 yill ikinci geyrek déneminde yiizde 0,2 biylyebilmistir.
Blylmeler arasinda yasanan bu farklilasma insaat ve gayrimenkul sektdrlerinin kendi
Iginde yagadiklan sorunlardan kaynaklanmaktadir.

Ingaat sektdrii giiven endeksi Adustos ayindaki hizli diisiis ardindan Eylil ayinda da
sert bir gerileme gdstermistir. Boylece insaat sektérii giiven endeksi 6lciilmeye baslandig
2010 yiindan bu yana en disiik seviyesine inmistir. Eylil ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir,
ingaat ve Gayrimenkul SektSrii ile CEYH Blyime Yizde

DONEM INSAAT GAYRIMEMKUL GSYH
2010 174 43 a6
2014 24F 49 114
012 84 43 43
2013 140 23 LA
2014 50 2.3 54
2015 4,9 24 g1
2016 54 36 3,2

207 QY L3 28 53

2M7 Q2 b,* 2 53

2017 Q3 128 2.7 i

17 O 55 23 72
2017 5.0 25 TA

2B 86 34 73

15 G2 D2 0.2 52

kapnok. Turkiye istatistik Xurame

Belediyeler tarafindan verilen yapl ruhsatlarlmn 2018 yihimin ilk alti aylnda bir 6nceki
yila gore, bi o i i
%46,1 oraninda azaldi. Yapi ruhsatt verilen binalarn 2018 yih Ocak-Haziran aylan
toplaminda; Yapilarin toplam ylzdiglimi 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m?si
konut, 22 milyon m%si konut disi ve 13,8 milyon m¥si ise ortak kullanim alani olarak

gergeklesti.
Yap: ruhsatl, Ocak - Haziean, 2016-2018

Bir dncek. gtk aih
35m3 gore defigin

W erani (%)
CRREigrgelar 2013 21T 2L 8 T
Bmpsayis. 55 23t 7E 795 £5 365 28 1 a7
uzolguma im? TS 257 268 125 245 DE5 YOF 318G 13t 418 204
DeferTL. & 075 T4B 465 133 745 986 291 95 346 9ES 687 B2 433
0318 559.15) 35928 B4B 725 512 9RC -48 1 &=

infennTe saraeier 2016 «e 2017 vigr amer mmvEe egings

Kaynak: TUIK
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Ingaat maliyet endeksi (IME), 2018 yih Temmuz ayinda bir énceki aya gére % 1,63,
bir dénceki yilin ayni ayina gore % 27,01 artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %
2,07, igcilik endeksi % 0,62 artti. Ayrica, bir dnceki yilin aym ayina gére malzeme
endeksi % 32,07, iscilik endeksi % 16,39 artti. Bina insaati maliyet endeksi, bir énceki
aya gére % 1,45, bir dnceki yihin ayni ayina gére % 25,78 artti. Bir dnceki aya gére
malzeme endeksi % 1,82, iscilik endeksi % 0,59 artti. Ayrica, bir énceki yilin ayni ayina
gbre malzeme endeksi % 30,38, iscilik endeksi % 16,35 arttl.

Ingaat maltyet endeksi ve degisim oranlari, Temmuz 2018

[2015=100]
~ Bironceki | Bir onceki yim
ayagbre aym ayina gore
Sektirer __MaliyetGrubu _ Endeks dedisgim (%) degisim (%)
ingaat Toplam 162,78 .63 27,01
Malzemes 162,51 2.07 3207
Iscilik 163,45 0.62 16.39
Binaingaah Toplam 161,14 145 25,78
Malzeme 160,19 1.82 30,36
iscilik 163,34 0.59 16.35
Bina digi Toplam 168,32 2,24 31,16
yaplanningaatl  mazeme 170,02 2.81 37.47
Igcilik 163,84 0.71 16,56

5.1.3 Konut Satigslan ve Konut Kredilerinin Durumu

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan énemli 6lclide insaat sektériindeki talep
biiylimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Turkiye’nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yilkselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yanisi konut kredileri talebi yliksek goériniirken ikinci yan itibariyle sert bir disis
yagsamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusu olsa da 2017 yili
itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlari diisis seyretmektedir.

Tlrkiye genelinde konut satigiar 2018 Adustos ayinda bir dnceki yiin ayni ayina
gore % 12,5 oraninda azalarak 105.154 oldu. Konut satislarinda, istanbul 15.262 konut
satisi ve % 14,5 ile en yiksek paya sahip oldu. Satis sayilanna gére Istanbul’u, 9.291
konut satigi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satisi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satis sayisinin diigiik oldugu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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NOVATD RAPOR NO: 201845




NOVA

Konut satis sawilar, 2017-2018
{Bin adet)

160
140
120 -

| P
100 i I II
80 | | | "
€0 | [

40 A II
20 - | [l

o AF . [ B

0z 03 bs 28

01

w2017
a2018

|
|

6 o7 B W@ 1 11 1z
Turkiye genelinde ipotekli konut satislar bir énceki yilin ayni ayina gére % 67,1
oraninda azalis gbstererek 12.743 oldu. Toplam konut satiglan iginde ipotekli satiglanin
payl % 12,1 olarak gerceklesti. ipotekli satiglarda istanbul 2.082 konut satisi ve % 16,3
pay ile ilk sirayl aldi. Toplam konut satiglar igerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek
oldugu il % 21,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglar Tiirkiye genelinde bir énceki yilin
avni avina goére % 13,5 araninda artarak 92.411 oldu. Diger konut satislarinda istanbul
13.180 konut satist ve % 14,3 pay ile ilk siraya yerlegti. Istanbul’daki toplam konut
satislan iginde diger satiglanin payr % 86,4 oldu. Ankara 7.877 diger konut satigi He ikinci

sirada yer aldi. Ankara’yl 4.231 konut satigi ile Izmir izledi. Dider konut satisinin en az
oldugu il 13 konut ile Hakkari oldu.

Satig sekline gore konut satig), Ajustos 2018 Satis durumuna gore konut satisi, Ajustos 2018
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Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin ayni ayina gére %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satislan icinde ilk satigin pay! % 46,9 oldu. Ilk
satiglarda istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yiksek paya sahip olurken,
Istanbul’u 3.257 konut satisi ile Ankara ve 2,131 konut satist ile Izmir izledi.
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5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

B Enyiksek ydhk defisim ghsteren dizeyler*™
En diyitk yilltk degiyim gosteren daeylar

TR31 {izmir} g

W %1561

: TRCA [Batman, Mardin,

8 %1649

Tarkiye'deki konutlarin gdzlemlenebilen dzelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindinlmig fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yi Temmuz ayinda bir énceki aya gére
% 0,2 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gergeklesmistir. Bir dnceki yilin ayni ayina
gdre % 9,39 oraninda artan HKFE, ayni dénemde reel olarak % 5,58 oraninda azalis
gostermigtir.  Ug  biyik ilin  hedonik konut fiyat  endekslerindeki gelismeler
degerlendirildiinde, Temmuz bir énceki aya gére istanbul ve Izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlannda artig Ankara'da ise % 0,08 azalis gézlendi. Endeks dederleri bir
dneceki yilin ayni ayina gére Istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve izmir'de % 15,61
artti.

5.1.5 Tirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'In parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,

o Tarkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son donemde déviz kurundaki artigin faizler Gizerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatiar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Ozellikle kentsel déniigiimiin hizlanmasiyla daha modern vapllarin insa ediliyor
olmasi,
Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
Ddviz bazinda diigen gayrimenkul fiyatiarinin yabanci ilgilisini artirmasi.

L
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yibnda gerek genel secimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarnsinda gayrimenkul yatirnm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artiga paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergekiesmistir. 2016 vyilinda yasanan darbe girigimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler 1s1ginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daraima gériilmistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir énceki yi dahi agmasini sadlamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizterin yiiksek seyretmesine karsin konut satiglar bir énceki yila
gore yine de artis géstermistir. TUIK verileri incelendiginde gayrimenkul piyasasinda
2018 yil ilk yans) yatayda ve baz bélgelerde diisis ediliminde bir seyir olmustur. Yilin
ikinci yarisi da benzer bir tablonun olacag: gériisiindeyiz.

5.2 BOLGE ANALiIzi

istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan gehir ve llkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel acidan en dnemli sehridir. Sehir, iktisadl biyukliik
agistndan dlnyada 34., niifus agisindan belediye sinirflan géz 6niine alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2017 yih itibariyle niifusu 15.029.231 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Cataica Yanmadasi,
dojuda Kocaell Yarimadasi'ndan olusur., Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagh Gerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ere{lisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, dojuda Kocaeline badl Korfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Gatalca Avrupa, Kocaell ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogdazi ise
bu iki kitayr birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kdpriileri kentin iki yakastni birbirine baglar. istanbul Bogazl boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni bajlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik Gnemi oldukga yliksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérli cevresel konularda pek cok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirlili§i gibi ana sorunlarin yant
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sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériinti ve gdrilti kirligi gibi
ikincil sorunlar da gdze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakas’'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagsaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
BuylUkgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiglikcgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ifceleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge blyiik bir farklilasma
gériilir, En yilksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
6zellikle Levent, Mecidlyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilcesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat ¢eker.

Son yillarda inga edilen ¢ok yiiksek yapilar, niffusun hizhi bliyiimesi goz oniine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolayr konutlasma, genellikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiiksek c¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de cok sayida aligveris merkezi toplanmistir. Tirkiye'nin en
biuylk girket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagl oimasi ve stratejik konumu
nedeniyle Turkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
biyiik sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsiiamaktadir.
Yaklastk olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve c¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyag, ipek, pamuk ve titiin gibi Uriinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil {iretimi, petrol driinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam teknolojik Urinler, makine, otomotiv, ulagim

araglari, kagit ve kagit triinleri ve alkollli igkiler, kentin dnemli sanayi iiriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektérdir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyik katkisi vardir. Aym gekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektéri iilke
toplaminin %27'sini olugturur. Digalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren ézel bankalarin tiimiiniin, ulusal capta
yaytn yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarnnin ve yayinevlerinin ise

tiimiine yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlegme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin biiyiik sanayi kuruluglanndan pek cogunun genel merkezi ve fabrikas
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000l

NOVATD RAPOR Nt?: 2018/5969

wvewlnowold .cam




NOVA

yillarin basinda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biiyiik
sektordiir.

Istanbul genelinde tiim orman alantar koruma aitina alinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti ylritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlahg ve Bogdaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl] sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, gehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciifin yapildi§i biyiik
merkezlere sahiptir. fide havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkindir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékgen Havalimani Ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atatirk Havalimani ilde alamnda ilk olup, hava ulasiminda en
baylk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da 8zellikle sehirlerarasi yolculukta biyilk bir paya
sahiptir. Tlrkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biyilk Istanbul Otogar hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulagim yoluna oranla daba az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskigehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerie;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yilksek hizli tren Pendik ilcesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim vyalnizca vyurticinde gerceklestirilir.
Istanbui'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir,
istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen munferit gemiler diginda yurtdisi vansh gemi
seferi yoktur,

Istanbul'da sehirigi ulasim ise blyiak bir sektérdir. Otobislerle ulagim
sa§layan IETT; sehirhatlan vapurlanni ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiiler ve teleferik hatlartnin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim agima sahiptir,

Kagithane llgesi

K&githane, Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda bir ilgesidir. Kuzeyde Sariyer,
kuzeydoguda Begiktas, dogu ve glineyde Sigli, gineybatida Beyoglu ve batida da Eyiip ile
cevrilidir. Iigenin, Kagithane Deresi'nin sona erdigi kesimde Hali¢'e kisa bir kiyisi vardir.

Arazi yapisi engebeli olup, derelerden ve vadilerden olugsmustur. Bu bélgeler ise
verlesim alani olarak kullaniimaktadir.
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Kagithane'nin merkezi konumu, gerek déniisim ve difer emlak projeleri gerekse
metro, Kagithane ve Dolmabahge tlnelleri, 3. képri, 3. havalimani, g katl tip gegit
(Biiyiik Istanbul Tiineli) gibi ulastirma alaninda yasanan gelismeler sayesinde 6n plana
gikmaktadir.

Buglin ilgenin her mahallesinde ¢ok sayida konut ve ofis projesi hayata
gecirilmektedir. Avrupa Yakasi'nin gelismis bélgelerine halihazirda komsu olan Kagithane,
kuzeyde Cendere aksi-Seyrantepe lzerinden Ayazaja-Maslak ile; dojuda Levent ve Sisli
ile; batida Eylp ve giineyde Beyoglu-Taksim ile entegre olmaktadir.

Ilge, Basbakaniik Osmanlt Argivi'nin yeni binasina, 6zel lniversitelere ve okullara da
ev sahipligi yapmaktadir.

Kagithane'nin merkezinde Kugiik Kemal Cocuk Sahnesi ile Istanbul Biyiik Sehir
Belediyesi blinyesinde bulunan $Sehir Tiyatrolan Sadabad Sahnesi bulunmaktadir. Bunun
yan sira ilge belediyesine ait klltiir merkezleri de mevcuttur.

Illge nifusunun biiyiik bir kismini Anadolu'dan (daha ¢ok Orta Anadolu, Dogu
Anadolu ve Giineydogu Anadolu) Istanbul'a galismaya gelen insanlardan olusmaktadir.
ilcede hizt bir yapilasma goériilmekie beraber, ingaata acik arazilerin sinir seviyesine
yaklagmasi nedeniyle 1960'lardan 2000'li yillara kadar gézlenen biiyik niifus artis hizi
2000'lerden beri gerilemektedir.

Kagithane ilgesi Istanbul'un Sisli lilgesinin  Merkez Bucadi'na bagh kidy
statiisiindeyken, 8 Temmuz 1987 Tarih ve 19507 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 3392
saylh Kanunla Sigli ilgesinden ayniarak mistakil bir ilge olarak kurulmustur. 8 Agustos
1988 tarthinde kaymakamhidin ve diger resmi dairelerin kurulmasi ile hizmet vermeye
baglamigtir. 26 Mart 1989 tarihinde yapilan mahalli idareler segimleri ile belediye
bagkanhd olusturulmustur. En biliylk mahalleleri Seyrantepe, Hamidiye, Merkez ve
Talatpasa'dir.

Istanbul Bogazi'ni Bogazigi ve Fatih Sultan Mehmet képriileriyle asan otoyollar,
Kagithane ilgesinden geger. Bunlardan O-1 Otoyolu giineyde Sisli Ilgesi'yle sinir ofusturur.
0-2 Otoyolu ise Kadithane ilgesinin kuzey kesiminde dogu-bati dogrultusunda izler.
Okmeydam ve Hasdal kavgaklari arasinda uzanan bir bagka otoyol da O-1 ve 0-2
otoyollarim birbirine baglar. Yeni havalimanini merkeze badlayan iki otoyoldan biri
Kemerburgaz ve Goktirk iizerinden Hasdal mevkinde 0-2'ye (TEM) entegre olmaktadir.

Kabatas-Mahmutbey metrosu ilgenin glineyinden gegmektedir.

2019 yilinda tamamlanmasi pilanlanan Biiyiik istanbul Tineli (i¢ kath tip gegit),
Umraniye Gamlik'tan gelerek Avrupa yakasinda Kagithane Hasdal Kavsagi'na
badlanacaktir.

Istinye-ITU-Ayazaga-Kagithane ile Ugilinci Havalimani-Gayrettepe metrolari, ayrica
yeniden canlandirlacak olan Halig-Karadeniz sahra (Dekovil) hatti yine ilgeden
gegmektedir.

2017 nifusu ADNKS verilerine gére 442.694 kisidir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:

Ana arterlere yakin olmasi

Bélgeye Bomonti-Dolmabahge Tiineli'nin ulagimi kolaylastirmis olmasi,
Metro ulasim gizergahinda olmasi,

Merkezi konumu,

Utagimin kolayhidr ve gesitliligi,

Bélgenin ticari potansiyeli,

Istanbul gayrimenkul piyasasinin gelismekte oldudu bir bélgede konumlu clmasi,
Ofis kullanimt agisindan tercih edilen bir bélgede konumlu olmast,
Yasal izinlerin alinmis olmasi,

Leed Altin sertifikali olmasi,

Yapi kullanma izin beigesinin bulunmasi,

Tamamlanmig altyap.

0O ¢ ¢ 0 0 ¢ 0O O 0 ¢ 0 O

Olumsuz etken:
o Ekonomideki genel durgunlujun ve faizlerin yiiksek seyretmesinden &tiirl

gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmas: yapilirken asagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkll bir durum olmasi halinde {hisseli
Miilkiyet Hakiari miilkiyet, Ust hakk: devri, devre miitk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda &6zel finansman diizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
ozel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullar ortalamasinin Uzeri / asadist gibi durumiar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi béliimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartian

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmanmigtir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

Pazar kogullar kosullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlaria aym veya ¢ok
yakin konumda yer alan emsaller tercih ediimis olup
piyasa bilgileri béiimiinde detayli konum bilgileri
sunuimustur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farklihklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin biiyiikiik, topografik, imar haklar ve
geometrik 6zellikler; bagimsiz bélimler igin Gnite tipi,
kullamm alam bliylukiigl, yap yast, insaat kalitesi vb.
unsuriar) dikkate ahnmis, farkll olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karglastirmalar: yapilmistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda gelir kapitilizasyonu yonteminin
uygulanmasi amaciyla kiralk gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak degerleme tarihi itibariyle
ulasilan emsal bilgileri esas alinmis olup degerleme
tarihinden farklilik gésteren emsal bilgilerinin zamana
iliskin deder farklarinda ayarlama yapilmigtir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kullamimistir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kigisel
miilkler, sirket haklari veya tasinmaz milkiyeti
olmayan dider kalemier emsal olarak kullanilmamigtir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlari

‘l;" -27- -2
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YAKIN BOLGEDEKI SATILIK / KiRALIK OFISLER

1. Papirus Plaza blinyesinde 8. normal katta yer alan 252 m? kullamm alanina sahip ofis
3.490.000,-TL bedelle satihktir. Tasinmaz ig¢in 13.000,-TL ayhk kira talep
edilmektedir. {m? satis dederi ~ 13.850,-TL) (m? kira degeri ~ 52,-TL)

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 371 46 69

2. Ayni proje biinyesinde B-3 blokta, 4.normal katta yer alan 662 m? kullanim alanina
sahip ofis 8.770.000,-TL bedelle satihktir. Taginmazin aylik kira getirisinin yaklagik
35.000,-TL kira getirisi olabilecedi belirtilmistir. (m? satis dederi ~ 13.250,-TL)

(m? kira dederi ~ 53,-TL)
iigitisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 962 11 89

3. Ayni proje blnyesinde 4.normal katta yer alan 660 m? kullanim alanina sahip ofis
8.000.000,-TL bedelle satiliktir. Taginmazin aylik kira getirisinin yaklagik 25.000,-TL
kira getirisi olabilecedi belirtilmigtir. (m? satis degeri ~ 12.120,-TL)

(m? kira degeri ~ 38,-TL)
flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 247 43 87

4, Rapor konusu tasinmaz ile ayni projede 2. Normal katta konumlu olan 662 m?
kullanim alanli olarak pazarlanan ofis kati igin aylk 40.000,-TL kira istenmektedir.
(m? kira dederi ~ 60,-TL)
ilgilisi / 0 (530) 642 76 47

5. Papirus Plaza biinyesinde 12.normal katta yer alan 703 m? kullamim alanina sahip ofis
36.500,-TL bedelle kiraliktir. {(m? kira degeri ~ 52,-TL)
flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 052 61 16
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6. Papirus Plaza biinyesinde 9.normal katta yer alan 850 m? kullanim alanina sahip
icerisi kismen dekorasyoniu ofis 11.500.000,-TL bedelle satihktir. Tasinmaz igin
48.000,-TL aylik kira bedeli talep edilmektedir. (m? satis degeri ~ 13.530,-TL)

(m? kira dederi ~ 56,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 052 61 16

7. Misterinden temin edilen kira bilgisine gére rapor konusu tasinmaz icin ayhk toplam
KDV harig 23.500,-TL ayihk kira alinmakta oldugu égrenilmistir.
(m? kira degeri ~ 43,50 TL)

6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dedertemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cergeve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (i¢ vyaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklagsimlardir. Bunlann timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glivenilir bir
karar Gretebilmek icin yeterli sayida gerceklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida dederleme vyaklasimi veya y&ntemi
kullaniimasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimm

Pazar yaklasimi, gdsterge niteliindeki dederin, dederleme konusu varlkla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken Ilk adim, ayni veya benzer varhklar lle Hgili
pazarda kisa bir sire once gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin géz ©oniinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varlikiara ait islerm géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kogullan ile deger esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklar yansitabilmek amaciyla,
bagka islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lizerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger igslemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel ézellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimti, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarimin tek bir
cari sermaye degerine dénlsturilmesi ile belilenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararh 6mrii boyunca yaratacad: geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiriiimesidir. Gelir akist, bir
sdzlesme veya sGzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi icermeden yani varligin
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elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kéarlardan tiiretilebiiir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler agagidakileri igerir:

» TUm risk veya genel kapitalizasyon oranimin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlar giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

« Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yikiimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar
dikkate alinarak, yiikimlOlliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, bir alcinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka
bir varhigi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik,
risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varlija édeyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmig veya demode
olmalan nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklegtirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktiir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varligin maliyeti (izerinde dlzeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayll “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlann Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararasi
Dejerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemieri Madde 10.4'e gore
“Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir
ydntemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varigin dederlemesi igin birden fazla dederleme
yéntemi kullanmast gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli gériimekte olup, 6zellikle tek
bir yéntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterii bulguya dayal veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklasimi veya ydntemi gerekli gérilip kuilanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yontemin kultanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklagim veya ydntemlere dayall deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinima strecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.
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Bu calismamizda taginmazin pazar degerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu ve
pazar yaklagim yontemleri kuliamlmigtir.

7. BOLUM PAZAR DEGERININ TESPiTI

7.1  PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara gikanlmig ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapiidiktan sonra konu tasinmaz igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, blyUklik, imar durumu ve fiziksel 6zellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastintmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emiak pazarlama
firmalan ile géristlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir,
7.1.1 EMSALLERIN ANALiZi

Tasinmazin / tasinmaziarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal
tasinmazlarin sahip olduklar olumiu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére kargilagtinimas:
ve uyumlagtirimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum /
lokasyon, blytklik, imar durumu, yapilagsma hakki, fiziksel &zellik gibi kriterler
dogruttusunda dederiendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok kétli, kétl, kétl-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve cok iyi olarak belirtlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklari sunulmug olup ayrica blyikiik bazindaki dedgerlendirmeler de
asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve girketimizdeki diger
verilerden elde edilmistir.

Oran Arahé
Cok Kéti Cok Biyik % 20 dzeri
Koti Biiviik % 11 - % 20
Orta Koti Orta Biiylik % 1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiclik - % 10 - (-% 1)
1vi Kiicik -% 20~ (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiglik - % 20 lzeri
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Satihk Ofis Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 6

Kullanim alani (m?) 252 662 660 850
Ortalama m? Birim Satis 13.850 13.250 12.120 13.530
Degeri (TL)
Mevcut Kullanim Fonks. Ofis Ofis Ofis Ofis

Tam Tam Tam Tam
LA CLTGEIE miilkiyet miilkiyet miilkiyet miilkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0
Bilylikliik diizeltmesi - % 10 % 0 % 0 % 0
Insaat dzellikleri . o h
diizeltmesi (ic mekan vs.) galo g 2y ==

Var Var Var Var
AEELSGEN - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Toplam Serefiye Farki - % 20 - % 10 - % 10 - % 15
Ayarlanmig deger (TL) 11.080 11,925 10.910 11.500
Ortaiama Emsal Degeri
(TL) ~ 11.355
Kiralik Ofis Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 ve 6

Ortalama m? Birim Kira 52 53 38 60 54
Degeri (TL)

Mevcut Kullanim Fonks. Ofis Ofis Ofis Ofls Ofis
— Tam Tam Tam Tam Tam
Milklyet durumu milkiyet | milkiyet | milkiyet | milkiyet | malkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Bilyiikliik diizeltmesi - % 10 % 0 % 0 % 0 % 0

insaat dzellikleri B N

diizeltmesi (ic mekan vs.) i I ol av i
Var Var var Var Var

Razagkpav ~%10 | -%10 | -%10 | -%10 - % 10

Toplam Serefiye Farki - % 20 -% 10 -% 10 -% 10 - % 10

Ayarlanmis deger (TL) 42 48 34 54 49

Ortalama Emsal Degeri

(TL) ~ 45
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7.1.2 ULASILAN SONUC

- BiRIM BiRiM .
B:gf_‘;jf:z PAZARLANAN | KIRA | SATIS Avl;'égggi““ PAZAR
56 ALAN (m2) DEGERiI | DEGERi ) DEGERI (TL)
(TL) (TL)
B-32 539,71 45 11,355 24.285 6.130.000

7.2  GELIR YAKLASIMI YONTEMi VE ULASILAN SONUC

Gelir bazh miilk degerleme, iki ayr yaklagim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon” denilen ve miilkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim veya “'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
miulkiin belli bir siire igerisinde olusturacadi gelecek gelir akimiarinin bugiinkil dederini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinma agisindan, gelir (reten
miilkiin piyasa degerini analiz eder. Degerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, kargilagtirilabilir miilklerin satig fiyatlaniyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yilhk faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer miilklerde ayni
diuzeyde getiri elde edilecegi varsayimryla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren mulk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kuilandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse &diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldi§i getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sadladigi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIZ1

Piyasa bilgileri bélimiinde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satis
degerlerine olan oranlarr incelendiginde;

1 no'lu émsal icin geri donils siresi ortalama 266 ay (~ 22 yil), 2 no‘lu emsal icin
geri dbnilg slresi 250 ay (~ 21 yil), 3 no’lu emsal igin geri déniis stiresi 319 ay (~ 26
yil); 6 no'lu emsal igin 241 ay (~ 20 yil) olarak hesaplanmigtir. Emsallerin geri déniis
yilllarinin aritmetik ortalamalan yaklagik olarak (22 + 21 + 26 + 20) / 4 = ~ 22 vl
hesaplanmistir.
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7.2.2.ULASILAN SONUG

Rapora konu tasinmazla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendiginde (ofis)
gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 22 yil igerisinde kendisini amorti ettigi gézlenmistir.
Tasinmaz igin kapital orani ise (1/22 yil =) yaklasik % 4,55 olarak hesaplanmstir.

Tasinmazin aylik kira getirisinin KDV harig toplam degeri “7.1.2 Pazar Yaklasimi
Yéntemi” bolimiinde 24.285,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazmin willik net kira getirisi
ise;

24.285,-TLx 12 AY = 291.420,-TL'dir.

Kapital Oran! = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dederi denkliginden hareketle

tasinmazin pazar degeri;

% 4,55 = 291.420,-TL / Tasinmazin Pazar Dederi

Tasinmazin Pazar Dederi = 6.405.000,-TL olarak belirlenmigtir

7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan ydntemlere gére ulasillan pazar degerleri asadida tablo halinde

listelenmigtir.
Pazar yaklagimi ile ulasilan deger 6.130.000,-TL
Geiir yaklasimi yontemi ile ulagiian deger 6.405.000,-TL
Uyumiagtiriimig Deger 6.130.000,-TL

Gorilecedi Gizere her iki yéntemle bulunan degerler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazancglarimin ginimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa gartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve
stirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitll nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktGriere
bagl olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasididindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan dederin alinmas: uygun gérilmistir.

Buna gére rapor konusu tasinmazin toplam pazar degeri 6.130.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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8. BOLUM TASINMAZ ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON 0UC vYIL ICERISINDEKi
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin girketimiz tarafindan daha &nceden hazirlanmis gayrimenkul

degerieme raporu listesi asagida sunuimustur,

1. 2017 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi
Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi
Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

15 Kasim 2017
24 Kasim 2017
28 Kasim 2017
023 - 2017/5961

Serkan KARAKAS / Harita Mithendisi

SPK Lisansh Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 404329
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Toplam pazar degeri

5.355.000,-TL

nNovATD RapORl
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9. BOLUM SONUC

Rapor i¢eriginde &zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, biytkligiine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitesine ve cevrede yapilan piyasa
aragtirmalarina goére takdir edilen pazar degeri asagidaki tabloda sunuimustur.

TL usD

Toplam pazar degeri 6.130.000 1.156.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,3021 TL'dir.

Tasinmazin KDV dabhil dederi 7.233.400,TL'dir.

Rapor Kkonusu tasinmazin sermaye piyasasti mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portféyiinde “bina” bashé altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (g orijinal halinde diizenienmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralik 2018
(Ekspertiz tarihi: 20 Aralik 2018)

Saygilarimizia,

*‘W

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Insaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansl Degerleme Uzmani

Eki:

s Uydu gorindgleri

e Tasinmazin gérindsleri

s Tapu sureti ve takyidat belgesi

¢ Yapi ruhsatlan

* Yap: kullanma izin belgesi

s Imar durumu yazisi

+ Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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