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NOV A

DEGERLEME RAPORU OzZETi

Degerlemeyi Talep Eden i Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismaniik A.S.
Talep / Sézlesme Tarihi - No . 15 Kasim 2017 - 001
Degerienen Miilkiyet Haklan . Tam miilkiyet
Ekspertiz Tarihi . 24 Kasim 2017
Rapor Tarihi . 28 Kasim 2017
Miigteri / Rapor No . 003 - 2017/5965

Cumhuriyet Mahallesi, Gokkusagi Sokak, No:15,
Degerleme Konusu . Extansa Bomonti Apartmani, 9 adet bagimsiz
Gayrimenkullerin Adresi " bdlim,

Sigli / ISTANBUL

Istanbui ili, Sigli Iigesi, Cumhuriyet Mahallesi, 144
pafta 980 ada, 2.799,27 m? ylzdlcimli 9 no'lu
Tapu Bilgileri Ozeti : parsel {zerinde kayith olan “Betonarme Apartman”
nitelikli taginmaz biinyesinde yer alan 17, 34, 35,
39, 42, 56, 69, 75 ve 81 no'lu badimsiz bélimier

Sahibi : Yapi Kredi Koray GYO A.S.

Lejanti: Merkezi Ig Alani -1 (MIA-1)

Imar Durumu ' Yapilagma hakki: 21,50 (6 Kat), Blok Nizam

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.S.’nin talebine
istinaden yukarida adresi belirtilen tasinmazlarin

Raporun Konusu * Tlrk Lirasi cinsinden pazar degerlerinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGER]
(KDV HARIC)

Taginmazlarin toplam pazar degeri 8.710.000,-TL 2.213.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Dederleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

28 Kasim 2017 tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,9356 TL'dir

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlan Hakkinda Tebligi” dofjrultusunda Uluslararas Degerleme Standartlan
kapsaminda haziflanmistir. Isbu raporun degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir
sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun, raporda yer alan deferleme rakamlarinin ya
da deferleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin ve mesteki niteliklerinin referans verilmesi
yasaktir,
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NOV A

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGIiLER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Deferleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necrettin Erbakan
Caddesi, Kayigdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yirdrlitkteki mevzuat gergevesinde her tlrlG resmi
ve &zel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuiier, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ybnelik tum raporlan diizeniemek,
analiz ve fizibilite galigmalarini sunmak ve problemli
durumlarda gdriis raporu vermektir.

KURULUS TARIH : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihf itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenieme ve Denetieme Kurulu’'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmigtir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

SIRKETIN ADRESI : 19 Mayis Cad. Ismet Oztiirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sigli 34363
Istanbul/ Tlrkiye

TELEFON NO ! +90 (212) 380 16 80

ODENMIS SERMAYESI : 40.000.000,-TL

KURULUS TARIHi : 25 Aralik 1996

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 49

FAALIYET KONUSU i Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, gayrimenkul vyatinm

ortakhklarina iliskin dlUzenlemelerinde vyazilt amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas: araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm vyapmak (zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka acik anonim ortakhktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER v Tarkiye'nin ¢esitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
& 3
NOVA TD RAPORJNO: 2017/5965
L

SRR I'Il;:l'v'-:'jllj COm




NOV A

2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi (zerine adresi belirtilen tasinmazlarin Tlrk Liras
cinsinden toplam pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas! vasitasiyla aliclar ve saticilar
arasinda alinip satildii ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskist ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birtikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan goéreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanidigi haliyle pazar, de§erlenen
varhigin veya ylkumliligin dederleme tarihi itibaryla serbest bir gekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katiimcilarin goguniugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gegitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldugu milkemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disls ve yiikselisler veya pazar katiimcian
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katlimalart bu aksaklhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyariayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltiimis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullan
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligiin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zodama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda agagidaki hususiann gecerlili§i varsayiimaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin thr(l ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmigtir.

- Alicl ve satict makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi saflayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimerrgillerin satigl igin makul bir stre taninmstir.
4
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NOVA

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadr.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan (zerinden gergeklestirilmektedir.

- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar deferi degerieme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine 6zgidiir.

isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degigtirme isiemindeki en olasi fiyat: belirlemektir.

2.2 MUSTERLI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.$.'nin talebine
istinaden, sirket portféyiinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yénelik
olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan "Dederleme Raporlarinda Bulunmast Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulumun 01,02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili
"Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda
Uluslararasi Degerleme Standartiar; kapsaminda hazirlanmigtir. isbu degerleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacla kullanlamaz. Tarafimiza miisteri
tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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NOV A

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tiim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmaktadir,

- Degerleme konusunu olusturan miilklerte ilgili olarak glincel veya gelecege
ddnik higbir Hgimiz yoktur. Bu Igin icindeki tarafiara karsi herhangi kisisel bir
¢ckanimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme cahgmasini gergeklestiren kisiter ve kurulusumuzun taraflara karst
herhangi kigisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gbrevie ilgili olarak verdidimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir y&ne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu deferlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badi degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gbre gergeklestirilmistir.

- Raporlama agamasinda g&rev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir,

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmigtir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miilkierin yeri ve tiirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamustir.
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NV A

3.2 iLGiLI TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgifi herhangi bir takyidat {(devredilebilmesine iliskin bir
sirlama) olup olmadigt hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatinm
ortakiigh portfoyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuati hitkimleri ¢ercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki géris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidat belgeleri (zerinde vyapilan
incelemelerde tasinmazlann (izerinde asagidaki misterek notlarin  bulundudu
belirtenmistir. Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii
o Yonetim Plani: 11.11.2010 tarihli. (11.11.2010 tarih ve 13938 yevmiye no ile)
o Kat Milkiyetine gevrilmistir. (20.12.2011 tarih ve 20525 yevmiye no ile).

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortaklig:i portféyiinde
“bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGiLI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Sisli Belediyesi Imar Midirligi'nde vyapilan incelemelerde; rapora konu
tasinmazlarin yer aldigr 980 ada 9 no'lu parselin 08,02.2007 tasdik tarthli 1/1000 olcekli
Sigli Dolapdere - Piyalepasa Bulvarlan ve Gevresi Uygulama Imar Plani ile 13.09.2013
tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Ticaret ve Ticaret + Konut Alanlarinda Kat Yikseklikleri
hakkinda Tadil Plami kapsaminda “Merkezi Is Alani -1” lejantinda kalmakta ve yerinin
dogru oldugu belirlenmistir. Yapilagma kosullan asadidaki sekildedir:

¢ Blok Nizam,
e Hmax: 6 Kat (21,50 m)

NOVA TD RAPOR&(;: 2017/5965 “Z_

WiV Tovatd corm




NOV A

3.3.1 Sisli Belediyesi im-ar Midiirltigl Arsivi'nde Tasinmazlara Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sigli Belediyesi Imar Madirlagi argivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazlar igin alinmig yap! ruhsati ile yapi kullanma izin belgesi detaylan asagidaki
tabloda sunuimustur.

ADA / TOPLAM
PARSEL BELGE ADI BELGE TARIHi / NO | BA&. BOL. ADEDI | INSAAT ALANI
NO {m2)
Yapi Ruhsat {¥*) 18.12.2009 - 3/46 -—- e
Tadilat Yaps _ _ T
g 22.03.2010 - 09/3-46 | 92 konut 9 dukkan 19.141,88
Is‘mREﬁgg'lk“g' 18.08.2010 - 09/3-46 | 92 konut 9 diikkan 19.141,88
980 /9 ISimRaﬁgft'Ik"Qi 03.08.2011 - 09/3-46 | 92 konut 9 diikkan 19.141,88
Yapi KBueIIIZ::i.a 12n | 08.12.2011 - 11/10460 | 92 konut 9 dakkan 19.141,88
Onayl Tadilat _ : ___
e 15.09.2010 - Bila 92 konut 9 dikkan

(*) Yeni yapi ruhsat dosyasinda bulunamamis olup, tadiiat ruhsatindan bilgi edinilmigtir.
(**) Taginmazlarin arsiv dosyasinda bulunan, 18.03.2010 tarih ve 2010/2269 no'lu
mimari projenin tadili olan 15.09.2010 tarihli ve Bila no'lu tadilat projesi ile Sigli Tapu
Mudurlaga arsivindeki ayn: tarib ve numaral tadilli kat irtifak projesi gorilmistir.

9
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3.3.2 Yap) Denetime iligkin Bilgiler

Projenin yapi denetim isleri Kisikh Mahallesi, Alemdag Caddesi, Masaldan Is
Merkezi, No:46, A biok, Daire: 4 Uskiidar / ISTANBUL adresinde konumlu olan Istanbul
Isik Yapt Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmistir. Tasinmazlar icin yap! kullanma izin
belgesi alinrmis olup yapi denetimle ilgisi kalmamustir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkinda Gérils

Hgili mevzuat uyarinca tasinmazlar icin gerekli tim izinleri alinmis olup yasal
gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmaziarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuatt hikimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhé
portféyiinde “bina” olarak buluamaiannda herhangi bir sakinca olmadigi géris
ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

Degerlemesi yapian gayrimeniul ite ilgill varsa son g yilk dénemde gerceklesen alm satim
Islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiiklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii incelemesi

Sisli Tapu Middrtginde yapilan incelemelerde, rapora konu tasinmazlarin
miilkiyetinde son iig yil icerisinde herhangi bir degisiklik bulunmadidi grenilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Sisli  Belediyesi imar Miudurligii'nde yapilan incelemelerde, rapora konu
taginmazlarin son ¢ yil icerisinde imar durumunda herhangi bir degigiklik olmadig
ogrenilmistir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi
Taginmazlarin durumunda hukuki olarak herhangi bir kisithlik sz konusu degildir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE Fiziki
BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar; Istanbul ili, Sigli ficesi, Cumhuriyet Mahallesi,
Gokkugad) Sokak (izerinde konumlu Extensa Bomonti Apartmani biinyesinde konumiu 17,
34, 35, 39, 42, 56, 69, 75 ve 81 no'lu bagimsiz béliimlerdir.

Taginmazlara ulasim; Abide-i Hirriyet Caddesi vasitasiyla Mecidiyekéy - Taksim
istikametinde ilerlenirken sa§ kolda ayrilan Silahgér Caddesi’'ne sapilir, yaklasik 350 m
ilerde sol kolda baslayan Gokkusadi Sokak’a giritmesi suretiyle sadlanmaktadir. Konu
taginmazlann yer aldifi Extensa Bomonti Apartmani bu sokak lzerinde yaklagtk 100 m.
lleride sol kolda konumlanmaktadir. Tasinmazlar bélgenin en &dnemli ulasim aksi
nitelijindeki Halaskargazi Caddesi'ne ve E-5 (D100) Karayolu'na yakin konumludur.
Tasinmazlarnin gevresinde genellikle ticari amach is ve alisveris merkezi niteliginde
kullanilan yapilar bulunmaktadir.

Projenin yakin gevresinde Anthill Rezidans, Elsyium Fantastic, Palms Bomonti, Park
Bomonti, Divan Bomonti Rezidans ve cesitli projeler yer almaktadir.

Konumlan, ulagim rahathg, bélgenin tamamlanmis altyapisi, merkezi ve tercih
edilen bir bélgede bulunmalan degderlerini olumlu yénde etkilemektedir.

Tasinmazlar genel olarak, Halaskargazi Caddesi'ne yaklastk 500 m, Cevahir AVM'ye
1,4 km, E-5 (D100) Karayolu'na 1,4 km, Sigli Belediyesine 1,5 km, Atatlirk
Havalimani’na 20 km ve Bogazi¢i Kapriisiine ise 5 km mesafededir.

Taginmazlar, Sisli Belediyest sinirlan icerisinde yer almaktadirlar.
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

ARSA YUZOLCUMU :2.799,27 m2
BAGIMSIZ BOLUMLERIN : 1.028,34 m2 (*)
SATILABILIR TOPLAM

BRUT ALANI

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Biok

BINANIN YASI P 6 ()

ELEKTRIK : Sebeke

sSuU : Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ 1 Var

ISITMA SISTEMi : Var

ASANSOR :Var

YANGIN MERDIVENI :Var

YANGIN TESISATI :Var

DIS CEPHE : DI cephe kaplama ve boyasi ile dekoratif kaplama

PENCERE DOGRAMALARI: Aliminyum
KAPI DOGRAMALARI : Panel, aliminyum
PARK YERI : Kapali otopark

(*) Satilabilir alana, taginmazlara ait ortak alanlar dahildir.
(**) Bina yast, yapi kullanma izin belgesine istinaden yaklagik olarak hesaplanmstir.

4.3 ACIKLAMALAR

o So6z konusu tasinmazlar 980 ada 9 no‘lu parsel lizerinde insa edilmistir.

o Konu taginmazlann bulundugu binanin toplam ingaat alani 19.141,88 m2'dir.

o Ana gayrimenkul onayh mimari projesine gére 4 bodrum kat, zemin kat, 5 normal kat,
gcatr kati olmak (izere 11 kattan olusmaktadir.

o Mimari projesine gére; 4. 3. ve 2.Bodrum katlarinda; otopark, su deposu, makine
dairesi, jeneratér odasi, hizmetli odalar ve taginmazlara ait depolar, 1.Bodrum katta;
5 adet diikkan, ortak depolar ve bina girisi, zemin katta; 4 adet dilkkan, 7 adet konut
ve bina girisi, normal katlarin her birinde 17'ser adet konut nitelikli bagimsiz béliim
olmak tzere toplam 101 adet badimsiz bélim mevcuttur,

o Proje biinyesinde 1+1 tipteki daireler igin 1 arachk, 2+1 tipteki daireler icin ise 2
araclik otopark yeri, danisma ve &zel giiveniik mevcuttur.

o Taginmazin peyzaj diizenlemesi tamamlanmistir.

12
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o Rapor konusu taginmazlar tapu kayitlanna da uygun olarak mesken amach
kullanilmaktadirlar.

o Degerlemeye konu 17 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine gére 1.Normal
katta 1.Bodrum kattan sadlanan girise goére sag-onde, Gokkusadi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 2 oda, salon + mutfak nisi, banyo, ebeveyn banyosu ve
giris holl hacimlerinden olmak lzere toplam 131,58 m? satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 34 B.B. no’lu taginmaz; onayli mimari projesine gére 2.Normat
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gore sag-onde, Gokkusagi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 2 oda, salon + mutfak nigi, banyo, ebeveyn banyosu ve
girig holl hacimlerinden olmak lzere toplam 129,93 m?2 satiabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 35 B.B. no’lu taginmaz; onayl mimari projesine gére 2.Normal
katta 1.Bodrum kattan saflanan girise gore sag-onde, Gokkusadi Sokak'a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, ¢amasir odasi, WC ve giris holli hacimlerinden olmak uzere toplamda 94,27
m2 satilabilir brit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 39 B.B. no’lu taginmaz; onaylh mimari projesine gére 2.Normal
katta 1.Bodrum kattan sadlanan girise gdre orta-énde, Gokkugsadt Sokak'a cepheli
konumlanmaktadir, Taginmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, camas!r odasi, WC ve giris holli hacimlerinden olmak {izere toplamda 93,71
m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 42 B.B. no'lu tasinmaz; onayll mimari projesine gére 2.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gore sol-6nde, Gokkusad Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Tagsinmaz 2 oda, salon + mutfak nigi, 2 adet ebeveyn banyosu,
camasir odasi, WC, girig holii ve balkon hacimlerinden clmak (zere toplamda 138,47
m=2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 56 B.B. no’lu tasinmaz; onayll mimari projesine gére 3.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gore orta-6nde, Goékkusadi Sckak’a cepheli
konumlanmaktadir. Tasinmaz 2 oda, soyunma odasi, salon + mutfak nigi, ebeveyn
banyosu, ¢amagir odasi, WC ve giris holli hacimlerinden olmak lizere toplamda 93,71
m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 69 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine gére 4.Normal
katta 1.Bodrum kattan sadlanan girise gbre sag-onde, Gokkusad: Sokak'a cepheli
konumlanmaktadir. Tasinmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, gamasir odasi, WC ve giris holt hacimlerinden olmak (zere toplamda 92,68
m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 75 B.B. no‘lu tasinmaz; onayli mimari projesine gére 4.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gdére sol-6nde, Gokkusagd Sokak’a cepheli
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konumlanmaktadir. Taginmaz 1 oda, salon + mutfak nigi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, camagir odasi, WC ve giris holii hacimlerinden oimak (izere toplamda 103,11
m?2 satilabilir brit atana sahiptir.

o Degerlemeye konu 81 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine gére 4.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gore orta-arkada, Ferikéy Firtn Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 2 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, banyo,
ebeveyn banyosu, camasir odasi ve giris holii hacimlerinden olmak iizere toplamda
150,88 m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Tasinmazlarda; duvarlar saten boyali; zeminler, antre, hol ve islak zeminlerde
seramik, odalarda laminant parke kapldir. Tavanlar algi kartonpiyerli, pencere
dogramalar aliminyumdur. Banyolarda dus teknesi, hilton tipi lavabo, klozet
bulunmaktadir. Mutfak ankastre ve 1. sinif malzemeden Uretilmigtir. Dis kapist mobilya
gorunimli gelik kapr olan taginmaziarn ic kapilari ise ahgsap panel kapidir.
Tasinmaziarm ic mekan 6zellikleri oldukca iyi durumdadir.

o Tasinmazlarin kat ve cephe durumu ile net, briit ve satilabilir alanlarimin detayl

tablosu agadida 6zetle sunulmustur,

KatNo | B.B.No| Tipi | Cephe i‘:;'r"a:’:',’)"('gt
1 i7 241 G-B 131,58
2 34 2+1 G-B 129,93
2 35 141 B 94,27
2 39 1+1 B 93,71
2 42 2+1 K-B 138,47
3 56 1+1 B 93,71
4 69 1+1 B 92,68
4 75 141 B 103,11
4 81 2+1 D 150,88

Genel Toplam 1.028,34

(*) Satilabilir brit alana, tasinmazilara ait ortak alanlar d&hi edilerek
pazarfanmaktadirlar.
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4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKIiLEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALizZi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 1I1-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari’na gére en verimli ve en lyi kullanimin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek dizeyde
kullanimidir, En verimli ve en iyi kullanim, bir varli§in meveut kullaniminin devami va da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimasinin variik icin tekiif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gdre belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlar, blyiklikleri, yasal izinleri ve
mimari ve Ingai 6zellikleri dikkate alindiginda en verimli kullanim secenedinin mevcut
kullamimlar olan “konut” ofacag: gérils ve kanaatindeyiz,

NOVA TD RAPORS;: 2017/5965
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5. BOLOM PAZAR BILGILERINE iLiSKiN ANALiZLER

5.1 TOURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz igin dénim noktas! olmustur. Yillar
boyunca devam eden yiiksek enffasyon, yliksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar llkeyi bliylik bir krize strdklemigtir., Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zeliikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Utkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir diisiis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diistik seviyesi olan % 4,99 gériilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik geligmeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigr parasai
geniglemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizier artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyreginde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilegen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Agustos 2017 itibariyle %
11,5ar mertebelerine Ekim ay: itibariyie % 13,5'larin {izerine kadar cikmistir.
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5.1.1 Tiirkiye Biiylime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlar

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 ytl boyunca st (ste biylime
kaydedememistir. 2002-2008 yillan arasinda ise st (iste pozitif bliyime saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iilkemizde de 2009 yilinda pozitif
biyiime olmug ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biiyiimeler saflanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci ceyrek biiyime verileri ise pivasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
énceki déneme gére GSYH %3,1 artmigtir. 2016 yilinin Ggiinci ceyreginde bir dnceki yilin
aynt geyregine gore % 1,8 azalma olmustur. Biiyiime oranlarinin tim diinyada distagu
ve beklentilerin altinda gergeklesti§i ortamda Tiirkiye Ekonomisinde biiyime oranlan
azda olsa devam edecedi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 biyimesi %
2,9 gelmis olup 2017 yilinin Ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni ceyredine gére %5,1

artmistir.
Turkiye Yilk Buyume Oraniar (GSYH)
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Ekim 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yili Ekim ayinda ortalama
enflasyon % 11,9 olarak gergeklegmistir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)
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Kaynak: TCiK

5.1.2 Tiirkiye Ingaat Sektérii Verileri

ingaatin GSYH icinde Payi %
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2016 yil ikinci ceyregindeki hizli yiikselis gerek ézel gerekse kamu sektdriiniin yatinnmlar
ile talep canlanmasina badh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. ¢eyredinden sonra ise
sektdr i¢ geligmelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim icinde dengeyi bulmustur. 2017 yil II. geyrefinde % 6,8 olmustur.
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Insaat Sektorii Biiylime Oranlan

ingaat Sektorii Biiyiime Hizi %
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Ulkemiz igin ingaat sektériiniin gok biyiik bir kismuni konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére ingaat sektérii biiylime hizi
% 14,6 olarak gerceklegmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 oimustur. Ingaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yil GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yiiinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kigiik de olsa bir diisiis olsa da 2015 yih satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
astlarak konut satig rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satiglart 2017 Eylil ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 174.606 konut
satigl ile en ylksek paya sahip oldu. Satig sayilarina gére Istanbul’u, 111.363 konut satigl
ile Ankara, 61.261 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin digiik oldugu iller
siraslyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmazilann 2016 yilinda bir 6nceki yila
gore, bina sayis1 % 5,5 yiizélgimii % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmistir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Aynntian {(2014-206 Yilian)

Yam ruhsatl, Ocak - Arahk 2094-7016

Br oncex via gore
i defsim oranr {8}
Goslergeiat 6 2015 - 2014 2018 2018
Bino saym 131 848 124 €52 139 841 55 €
Yuzclgumi (r?) 202321 341 188 472 301 220653 €20 73 146
Deger (TL) 1E£ 172050 676 159576 P43 37 176 001 825 189 184 23
Dare saye: 66119 331 78 1 031 754 05 -136

ir}Yap @ wtatstklen 2614 ve 2015 vidar verden revize ealmistr
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2017 yihnin ilk yansinda ise maliyetler makul Slclide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yagsanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artig girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Insaat Maliyet Endeksi Dadisim Oranion
Z005=10CL i Ceyet Nisan~oz e 20T

(%)
20161l ceyrek 2017 Il. ceyrek

Toplam  Iscilik Malzeme Toplam  iggilik  Malzeme
Bir dnceki ceyrege gére degdigim
oramt 2.2 4.1 1.5 29 31 28
Bir dneeki yilin ayni cevregine gore
degisimorar 6,4 12.1 a7 17,1 11,5 19.0
Dintcevrek ortaiamalanna gore
degisim oram 6,0 94 5.0 13,0 11,3 13.5

bayroh TLEG

Tiurkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar &nemli Glgide ingaat sektérundeki talep
bliylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
Jjeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizierde bir yiikselme s6z konusudur. 2015 yii
ilk yarnsi konut kredileri talebi ylksek gériinlrken ikinci yar itibariyle sert bir disiis
yasamigtir. 2016 yih baginda ise hafif bir toparlanma stz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmig olup bu rakam 2015
yihnda 143 milyar TL dizeyine yUkselmigtir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin Tl'ye ulagmistir. Kullandirtlan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmig iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmistir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kulianacadini tahmin edilmektedir.
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Satis Ortalama Satis- 2015 yili Satis 2016 Yii Satis 2015-2016
Tiirleri e Rakamlari{Adet) Rakamlari(Adet) Yillar: Satig
(2011-2015) Farki
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
*potekl; 368.720 434.388 449,508 15.120
Satiglar
Diger 747.520 854,932 891.945 37.013
Satiglar
20
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SATIS 2015 yilh Satis | 2015 yili Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlan Rakamlan - Evliil Eyliil
Toplam Satiglar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
ipotekli Satislar 434,388 449,508 303.381 363.227

| Dider Satislar 854.932 891.945 632.430 667.501

2017 yih ilk on ayinda yapilan satiglar gecen yilin ayni déneminden 34.071 adet fazla
olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 vilina gére 59.846 adet daha fazla
gergeklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satiglar

mm T S T L B b = e e o i
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Bipoteh. Donger WMiopiam Setga

Tirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmig
ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir énceki
yilin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare
bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Agustos ayinda 2056,61
TL/m2 olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde yent konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yil
Adustos ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine
ulasmistir.
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Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yilin Ayni

Donem KFE Gore Degisim Ayina Gore Degjisim
(%) (%)
Ajustos 16 219,70 1,05 14,18
Eyliil 16 221,38 0,76 13,90
Ekim 16 22245 0,48 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
Aralhk 16 225,95 0,85 12,26
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 1,11 13,33
Mart 17 233,80 1,15 13,37
Nisan 17 235,90 0,90 13,13
Mayis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,66 0,67 11,61
Adustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug blyuk ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
dederlendirildiginde, 2017 yil Adustos ayinda bir énceki aya gére istanbul; Ankara ve
Izmir'de sirasiyla ylzde 0,14 ve 0,09 oraninda azalis ve 1,33 oraninda artis gérilmustar,
Endeks dederleri bir 6nceki yilin aym ayina gore ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla
ylzde 5,88, 7,72 ve 16,12 oraniarinda artis goéstermigtir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasin yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,

o  Tirkiye’'nin meveut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlari yavaslamasi ve talebin azaimasi,

o Son ddnemde déviz kurundaki artisin faizler tizerindeki baskiyt artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin ulusiararas) standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dilzeyde olmasi,
Son dénemde gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozeilikle kentsel déniglimiin hizlanmasiyla daha modern yaptlarin insa ediliyor
olmasi,

o Konut aliminda deviet deste§i (% 15) gibl tegvik amaciyla alinan énlemler,

o  Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oranmin % 20'ye indirilmesi,

o Geng bir nifus yapisina sahip olmanmn getirdigi dogal talebin devam etmesi,
22
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi
2011 yiinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duradanhdin

etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artig olmanstir. 2012 ve 2013 yillaninda, 2011
yilina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamam: ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler isi§inda Turkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gérilmistlir. Ancak ardr ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yilinin tamamu igin de 6ngérumiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baglamig oimasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25'i alictnin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin dedistirilerek orarin % 20'ye gekilmesi gibi bir¢ok tesvikle
konut satiglarinin sayisinin artacag yéntindedir.

5.2 BOLGE ANALIzZi
istanbul iti

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en 8nemli sehridir. Sehir, iktisadi biytikliik
agisindan dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari géz dniine alinarak yapilan
siralamaya gdre Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altincl sirada yer
almaktadir.

2016 yil itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatiarinda yer alir. Batida Catalca Yarmadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdad'a bagl Gerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne baglt Kandira, dojuda Kocaeli'ne badli Kérfez, glneydoguda
Kocaeli'ne bagl Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarnimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaell ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bodazi ise
bu iki kitayi birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kdprileri kentin iki yakasimi birbirine baglar. Istanbul Bogaz boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiliksek niifusu ve ileri sanayi sektdrli cevresel konularda pek cok
sikintlyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibl ana sorunlann yani

23
NOVA TD RAPOR NO: 2017/5965 ___




NOV A

sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérintii ve giiriiltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin  25' Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakas’’'ndadir. Bunlar: Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagakgehir, Bayrampasa, Begiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Buyidkgekmece, Gatalca, Cekmeksy, Esenler, Esenyurt, Eyilp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Giingéren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiclikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Saniyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge bayiik bir farkhlagsma
goérilir, En yiksek gbkdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda insa edilen c¢ok yiiksek yapilar, nufusun hizli biylmesi gdz &niine
alinarak yapimiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay! konutiasma, genellikle sehir
digina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip olduju en yuksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de cok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tirkiye'nin en
blyiik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi by bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollanimin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aymi zamanda en
biiyiik sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdamimn %20'sini karstlamaktadir,
Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. istanbul ve gevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyagi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi drdnfer elde etmektedir.,
Ayrica gida sanayi, tekstil diretimi, petrol Griinleri, kaucuk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik ardnler, makine, otomotiv, ulasim
araglan, kagit ve kagit drinleri ve alkollii ickiler, kentin 6nemli sanayi iriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbui'un gelirinde en bayiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz képrilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin blyiik katkisi vardir. Ayni gekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biyiik limanlan olmas! da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii tilke
toplaminin %27'sini  olusturur. Disalim ve digssatim konusunda da Istanbul, Turkiye
gapinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren §zel bankalarin timiiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevierinin ise

tiimiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbui
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektéri %15'] asan bir paya
sahiptir,

Turkiye'nin biyiik sanayi kuruluglarindan pek ¢odunun genel merkezi ve fabrikas:
istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni egya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geligkindir. 2000l
yillann basinda pay %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyiik
sektdrdir,
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Istanbul genelinde tim orman alanlar koruma altina alinmis ofmakta birlikte sinirls
miktarda ormancilik faaliyeti ylriitilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlanin fazlalidi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yih itibariyle turizm sektdriinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da utasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimaciidin  yapildigi  biiyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havaliman vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimk{indir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havaliman ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atatiirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
buyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbui'da &zeliikle sehirlerarast yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogar,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyiik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine ba§lanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulagim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
Istanbul’dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dig
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilcesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise iide dizenli uiasim yalmzca vyurtiginde gergeklestirilir,
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaciarla gelen minferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur,

Istanbul'da gehirici ulasim ise biyik bir sektdrdiir. Otoblslerle ulasim
saflayan IETT; sehirhatlar vapurlarini ve deniztaksi igleten iDO; tramvay, metro,
funikiiler ve teleferik hatlaninin  sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlar ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim adina sahiptir.

Sigli Ilcesi

istanbul Ilinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.1954'te ilge olan Sisli
Iigesi'nde kdy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sisli dogudan Begiktag, kuzeyden
ve batidan Kagithane ve giineyden Beyoglu ilceleri ile gevritidir. Denize sahili olmayan
Sigli ilgesi'nde cok sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret merkezi, kiiltir ve sanat
merkezi bulunmaktadir, Sisli ilgesi 1987'de, Kagithane'nin ayn bir ilce olup ayrilmasiyla
cografi olarak ikiye bélindii. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir
6bek olustururken, geride kalan dijer mahalleler gene ayr bir 8bek olusturdular.
Blylikdere Caddesi'yle birbirine badli olan bu iki ébekten kuzeyde olarmi 2012 yilinda
Sisli'den ayrilarak Sariyer'e baglanmigtir.

1954'e kadar Beyoglu Ilcesi'ne badl bir bucak olarak yonetilen Sigli, bu tarihte
yapian bir diizenlemeyle ilge yapildi. Bu dizenlemeye gére Ayazaga ve Kédithane, Sigli
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Ilgesi'nin Merkez Bucadi'na bagli birer kéydi. 1984'e kadar, istanbul Belediyesi‘ne bagh
sube olarak gube mudiirlerince y&netilen Sisli, 1984'de Blylksehir ve lige Belediyeleri
icin gikartilan "Yerel Y6netimler Kanunu" cercevesinde yeniden yapilanarak mevcut
statlstnt almistir, 1980'lerde ilge sinirlan igindeki tim yerlesim yerleri kentsel! alana
katildi. Bdylece Ayazada ve Kagithane koy statiisiinden gikti. G¢ nedeniyle niifusu hizla
artan Kédithane yoresi, 1987'de yapilan idari bir dizenlemeyle ilge oldu. 2012 yilinda
yapilan idari dizenlemeyle ilgenin kuzey ébegdini olugturan Ayazaga, Maslak ve Huzur
mabhatleleri Sariyer ilgesine baglandi.

Istanbul'un iki yakasini birbirine badlayan képriilerden batiya dodru uzanan cevre
yollan Sisli Ilgesi'nden gecer. Bogazigi Képriisi'nden Besiktas Iigesi'ne gikan 0O-1 Otoyolu,
Mecidiyekdy' bir viyadiikle gegtikten sonra K&githane Ilgesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Képrisi'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve Begiktag ilgeleri sinirlan iginden
gegtikten sonra Sigli Ilgesi simrlanna girer. Bu otoyol kisa mesafede Kagithane Iigesi'ne
gecer. Sigli Camii'nden baslayip Sartyer ilcesi'ne kadar uzanan Blylikdere Caddesi bu iki
cevreyoluyla da kesisir. Sishane-Darlissafaka metro hattimn (M2 Hatti) blyik kismu Sisli
sinirlart icinden gegmektedir. Plyalepasa Bulvar ile Halaskargazi Caddesi énemli ulasim
akslaridir.

Sisli ilgesi, 25 mahalleden olusmaktadir. Bunlar; 19 Mayis, Bozkurt, Cumhuriyet,
Duatepe, Ergenekon, Esentepe, Eskisehir, FerikGy, Fulya, Giilbahar, Halaskargazi, Halide
Edip Adivar, Halil Rifat Paga, Harbiye, inéndi, Izzetpaga, Kaptanpasa, Kustepe, Mahmut
Sevket Pasa, Mecidiyekdy, Sisli (Merkez), Mesrutiyet, Pasa, Tesvikiye, Yayla
mahalleleridir,

Sigh ilgesinin nidfusu Istanbuiun biitin diger ilgeleri gibi siirekli bir nifus artisina
sahne olmustur. 1980'lerde ikiye katlanan niifusu yine ayni dénemde K&githane'nin
ayrilmasiyla yan yariya diigmistir. 2011 ADNKS'ne gdre ilge sinirlan iginde 320.763 kisi
yasamaktaydi. Ayazafja, Masiak ve Huzur mahailelerinden olusan kuzey kesiminin Sisli
Iigesi'nde aynlmasindan sonra flge niifusu 2014 ADNKS verilerine gore 272,380 kisl ve
2016 itibariyle nifusu ise 272.803 kisidir.

5.3 GAYRIMENKULLERiIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
Merkezf bir konumda yer almalari,
Bdlgenin ana akslarina cok yakin konumda yer almaian,
Elit konut yerlesimi olarak tercih edilen bir bélgede yer almalari,
Bolgenin yiiksek ticari potansiyeli,
Ulagimin rahatlig,
Modern bir projede yer almalari,
Tum yasal izinlerin alinmig olmasi,
Kat miilkiyetine gegilmis olmast,
o Tamamlanmig altyapi.
Olumsuz etken:

0 0O 0 0 0 ¢ 0 o©

o Son dénemde genel ekonomik gériiniimiin duragan seyretmesi.
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Piyasa aragtirmasi yapilirken asagidaki hususlar esas alinmugtir.

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklarn

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller
secilmis olup farkli bir durum olmasi halinde (hisseli
millkiyet, {ist hakkl devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir,

Finansman Sartlar

Bu raporda o6zel finansman diizenlemeferinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigttr.

Satis Kosullan

Emsal olarak segilen gayrimenkuilerde dederi etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin Gzeri / agadist gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdliimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz ediimistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsailler dikkate ahinmamistir.

Pazar kosullan

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayn
kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

pazar

Konusm

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla aym veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bligileri bdliminde detayl konum bilgileri
sunulmustur. Farkli konumda yer alan emsailerin
gerefiye farkiihklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

Fiziksel Ozellikier ve Haklar

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel 6zeliikleri
(arsalar igin blylklik, topografik, imar haklan ve
geometrik &zellikler; bagimsiz bélimler igin Gnite tipi,
kullantm alani blyikliigd, yapr yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkii olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilagtirmalan yapilmistir.

Ekonomik Ozellikter

Bu raporda gelir kapitilizasyonu  ydnteminin
uygulanmasi amaciyla kirahk gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak dederleme tarihi itibariyle
ulastan emsal bilgileri esas alinmis olup deferieme
tarihinden farklilik gésteren emsal bilgilerinin zamana
iligkin deder farklarinda ayarlama yapilmistir.

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi
kullanima sahip olan miikter kullamimistir,

Satisin Taginmaz Millkiyeti
Olmayan Unsurlars

Bu raporda tasinmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
milkler, sgirket haklan veya tasinmaz mulkiyeti
olmayan dider kalemler emsal olarak kuHanilmamustir.
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Bblgedeki satista / kirada olan konutlar

Rapor konusu taginmazlara emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan konutlar

agadida siralanmistir.

1. Extensa Bomonti apartmaninda 2.Normal katta konumlu, 107 m? alanii olarak
pazarlanan 141 tipi tasinmaz 1.275.000,-TL bedelle satiliktir, Tasinmaz igin
3.500,-TL kira istenmektedir. (m? birim satis degeri ~ 11.915,-TL)

(m? birim aylik kira degeri ~ 33,-TL)

2. Extensa Bomonti apartmaninda 1.Normal katta konumlu, 135 m? alanh olarak
pazarlanan 2+1 tipi taginmaz 1.475.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 10.925,-TL)

3. Extensa Bomonti apartmaninda 4.Normal katta konumiu, 155 m? alanh olarak
pazarlanan 2+1 tipi tasinmaz 1.690.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 10.905,-TL)

4. Bomonti Anthill Residence biinyesinde 12. normal katta konumlu, 110 m? alanl
olarak pazartanan 2+1 tipl tasinmaz 1.350.000,-TL bedelle satiiktir. Taginmazin hali
hazirda 4.500,-TL kira getirisinin oldugu 6grenilmistir.

(m? birim satis degeri ~ 12.275,-TL) (m? birim ayhk kira degeri ~ 41,-TL)
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3. Bomonti Anthill Residence biinyesinde 20. normal katta konumlu, 88 m? alanli olarak
pazarlanan 1+1 tipi taginmaz 790.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri 8.980,-TL)

6. Bomonti Anthil! Residence biinyesinde 17. normal katta konumlu, 88 m? alanl olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 800.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dederi 9.090,-TL)

7. Elysium Fantastic binyesinde 4. normal katta konumiu, 51 m? alanli olarak
pazarfanan 1+1 tipi tasinmaz 550.000,-TL bedelle satiliktir, Taginmazin hali hazirda
2.000,-TL kira getirisinin oldugu dgrenilmistir. (m? birim satis degeri ~ 10.785,-TL)
(m? birim aylik kira degeri ~ 39,~TL)

8. Elysium Fantastic biinyesinde 5. normal katta konumlu, 60 m? alanli olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 600.000,-TL bedelie satiliktir.
(m? birim satis degeri 10.000,-TL)

9. Divan Bomonty Residence biinyesinde 32. normal katta konumlu, 98 m? alanli olarak
pazarlanan taginmaz 1,200.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 12.245,-TL)

10. Divan Bomonty Residence biinyesinde 42. normal katta konumlu, 94 m? alanli olarak
pazarlanan tasinmaz 1.250.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 13.300,-TL)

11. Extensa Bomonti apartmaninda 3. normal katta konumlu, 153 m? alanli olarak
pazarlanan 3+1 tipi taginmaz ayhk 4.750,-TL bedelle kiraliktir.
{m? birim aylik kira degeri ~ 31,-TL)

12. Bomonti Anthill Residence biinyesinde 6. normal katta konumlu, 90 m? alanl olarak
pazarlanan 1+1 tipi taginmaz aylik 3.000,-TL bedelle kirahktir.
(m? birim ayhk kira degeri ~ 33,-TL)

13. Bomonti Oder Residence blinyesinde 3. normal katta konumlu, 20 m? alanl olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz aylik 2.800,-TL bedelle kiraliktir.
(m? birim aylik kira degeri ~ 31,-TL)

14, Elysium Fantastic binyesinde 6. normal katta konumlu, 75 m? alanh olarak
pazarlanan 1+1 tipi taginmaz ayhk 2.600,-TL bedelle kiralktir.
(m? birim aylik kira degeri ~ 35,-TL)

15. Elysium Fantastic binyesinde 1. normal katta konumlu, 75 m? alanh olarak
pazarlanan 1+1 tipi taginmaz ayhk 2.200,-TL bedelie kiralhktir.
(m? birim aylik kira degeri ~ 29,-TL)
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN  DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLER]

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullaniabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan g vaklasim dederlemede
kuHanilan temel yaklagimiardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayall veya gbzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadi§i hallerde, birden ¢ok sayida dederleme yaklasimi veya ydntemi
kullanilmas 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasim

Pazar yaklagimi, gdsterge niteliindeki degerin, deferleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varhklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklagiminda atimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire 6nce gergeklesmis olan isiemlerin fiyatlarinin gbéz &nlinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gecerlili§ini saptamak ve
kritik bir gekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varlikiara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esast
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkimiklan yansitabilmek amaciyia,
baska iglemlerden saglanan fiyat bilgileri {izerinde diizeltme yapmak gerekli olabitir,
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemierdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye dederine dénistiiriimesi ile belilenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varhdin yararli 8mrl boyunca yaratacagi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlart uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiirilmesidir. Gelir akisi, bir
s6zlesme veya stzlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iligkisi igermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullamimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan turetilebilir, Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri icerir:

e Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandig gelir kapitalizasyonu,
* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig
(bunlari giincel bir degere indirmek icin) indirgenmis nakit akigi,
¢ Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.
Gelir yaklagimi, bir yikimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar
dikkate ahnarak, ytkimliiliiklere de uygulanabilir.
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Maliyet Yaklasimt

Maliyet yaklagimi, gdsterge niteli§indeki degerin, bir alicimin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varlidi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacag! ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik,
risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, degerlemesi yapilan varlija ddeyecedi fiyatin,
egdeger bir varigin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varlikiarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalan nedeniyle, genellikle satin ahlinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diigiiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varligin maliyeti Gzerinde diizeitmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Sen III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4%e gdre
“Degerleme galigmasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiinda, czellikle tek bir
yontemin dodruluguna ve givenilirlifine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varidin degerlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli vakiasim ve
yéntemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, dzellikle tek
bir ybntem ile guvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
gbézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklagimi veya yéntemi gerekli gériilip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullaniidig hallerde, séz konusu farkii yaklasim veya ydntemlere dayall deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériiimektedir.

Bu calismamizda taginmazlarin pazar degderinin tespitinde gelir yaklagimi yontemi

ve pazar yaklasimi yontemi kulianiimistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, vyakin donemde pazara gkanlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamast yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m?2 pazar degeri belirlenmigtir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullamim ve biiylikliik gibi kriterler dahilinde
kargilagtinlmrg, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
gorigilmis; aynica ofisimizdeki mevcut data ve bilgiterden faydalanimistir.

7.1.1 PAZAR ANALIzZi

Taginmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin
sahip oldukiari olumlu, olumsuz ve benzer é&zelliklere gore karsilastirimasi ve
uyumlagtiritmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon,
bldyikilk, mevcut durumu, fiziksel / ingaat o6zellikleri gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmigtir. Degerlendirme kriterleri ise gok kétii, kétii, kétii-orta, orta, iyi-orta,
iyl ve cok iyl olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan
sunulmus olup ayrica biyiiklik bazindaki degerlendirmeler de agadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.

Oran Araligs
Cok Kot Ceok Blyik % 20 lzeri
Kot Bilyiik % 11 - % 20
Crta Kotii Orta Blyiik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta Iyi Orta Kiiglik - % 10 — {-% 1)
ivi Kiiciik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiicitk - % 20 Uzeri
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Satiik Emsaller Karsilastirma Analizi

Emsal analizinde 69 no'lu badimsiz béliim referans kabul edilmistir. Difer bagimsiz
bélimler 69 noiu tasinmaza gore bulylklik kat, konum ve cephesine gbre kendi

aralarinda yeniden serefiyelendiriimistir.

Extensa Anthill Elsyium BE:‘:::ﬁ
Bomonti Rezidans Fantastic Rezidans
Ortalama m? Birim Satis 11.250
Degeri (."_) 10.115 10.395 12.775
Mevcut Kullamim Fonks. Konut Konut Konut Konut
_— Tam Tam Tam Tam
Mdlkiyet durumu maikiyet | miilkiyet | mdlkiyet |  malkiyet
Lokasyon / Konum n N
dilzeltmesi %0 %10 %0 % 10
Biiyilkdiik diizeltmes] % 0 % 0 -9%5 %0
Ingaat zellikleri dilzeltmesi . "
(ic mekan vs.) % 0 Yo O % 0 % 5
Proje niteligi % 0 -%5 % 0 -%5
Kattaki Konum diizeltmesi % 0 - % 10 % 0 -% 10
Var Var Var Var
Pazariik pay: %5 -% 5 S % 5 -%5
Ayarlanms deger (TL) 10.690 7.395 9.380 8.870
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 9.085
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Extensa AnthiHl Elsyium B%ng::ti
Bomonti Rezidans Fantastic Rezidans
Ortalama Ayhik m?Birim Kira
Degeri (TL) 32 37 34 31
Mevcut Kullamim Fonks. Konut Konut Konut Konut
promgl Tam Tam Tam Tam
Milkiyet durumu milkiyet | milkiyet | mulkiyet | milkiyet
Lokasyon / Konum )
dilzeltmesi % 0 % 10 % 0 % 0
Biiytikliik diizeltmesi % O % 0O -%5 % 0
ingaat dzellikleri dilzeltmesi
(ic mekan vs.) % 0 % 0 % 0 % 0
Proje niteligi % 0 ~%5 % 0 % O
Kattaki Konum diizeitmesi % 0 - % 10 % 0 % 0
Var Var Var Var
Pazarbipavy -%5 %S - %5 -%5
Ayarlanmis deger (TL) 30 27 30 29
Ortalama Emsal Dedgeri (TL) 29
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7.1.2.ULASILAN SONUC

Yapillan piyasa arastirmalan, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler g6zéniinde bulundurularak tasinmaziar icin takdir edilen m2 birim,
piyasa degeri ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri asagidaki tabloda belirtilmistir;

BIRIM Birim | YAKLASIK
oSl T NS | | A | | s
(M/mz) | (T/mz) | RN i
17 1 131,58 8.000 23 3.025 1.055.000
34 2 129,93 8.250 27 3.510 1.070.000
35 2 94,27 8.750 28 2.640 825.000
39 2 93,71 B.750 30 2.810 820.000
42 2 138,47 8.450 25 3.460 1.170.000
56 e 93,71 9,085 30 2.810 850.000
69 4 92,68 9.085 29 2.690 840.000
75 4 103,11 8.500 26 2.680 875.000
81 4 150,88 8.000 24 3.620 1.205.000
TOPLAM 27.245 8.710.000

7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazli milk degerleme, iki ayr yaklagim baz alinarak yapilabilir.

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

yllik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya “'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
mulkdn belli bir siire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan yontemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirnmc agisindan, gelir lreten
mulkin piyasa degerini analiz eder. Degerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orant elde
edebilmek icin, kargilastirilabilir milklerin satig fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu muikiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uyqular. Eide edilen deger, benzer miilkierde aym
duzeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatirm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak icin
kullandi§r kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almig olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri oram kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladig yillik net faaliyet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel egitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri‘dir.
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7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIZI

Piyasa bilgileri béliminde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satis
degderlerine olan oranlari incelendiginde;

1 no'lu emsal igin geri déniis stiresi ortalama 361 ay (30 yil}, 4 no’lu emsai igin geri
dénis sliresi 300 ay (~ 25 yil) 6 nolu emsal igin geri doniis siresi 276 ay (23 yil) olarak
hesaplanmigtir. Goriildigi (izere bélgede geri déniis sireleri 23 - 30 yil arasinda
dedismektedir. Emsallerin geri donls yillarivin aritmetik ortalamalan yaklagik olarak (30
+ 25 + 23) / 3 = 26 yil hesaplanmistir.

7.2.2.ULASILAN SONUG

Rapora konu tasinmazlarla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendiginde
gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 26 yil icerisinde kendisini amorti ettigi gézlenmistir.
Tasinmaziar igin kapital orani ise (1/26 yil=) yaklagik % 3,85 olarak hesaplanmigtir.

Taginmazlarin toplam aylk kira getirisinin KDV harig toplam degeri “7.1.2 Pazar
Yaklagimi Yéntemi” bolimunde 27.245,-TL olarak bulunmugtur. Tasinmazlarin ayn ayri
yilhk net kira getirisi ise;

27.245,-TL x 12 AY = 326.940,-TL'dir.

Kapital Oran: = Yilik Net Gelir / Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri denkliginden

hareketle taginmazlarin toplam pazar dederi;

% 3,85 = 326.940,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi

Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri = 8.500.000,-TL olarak belirlenmistir

Asadidaki tabloda bagimsiz b&liim bazinda gelir kapitalizasyonu yoéntemi ile takdir

edilen degerler sunulmustur.

AYLIK
BAGIMSIZ KiRA YILLIK | «APiTALiZASYON PAZAR
BOLOM NO | DE&Eri | TOPLAM KIRA ORANI DEGERI

(TL) DEGERI (TL) (TL)

17 3.025 36.300 % 3,85 945.000

34 3.510 42.120 % 3.85 1,095.000

35 2.640 31.680 % 3.85 825.000

39 2.810 33.720 % 3,85 875,000

42 3.460 41.520 % 3.85 1.080.000

56 2.810 33.720 % 3.85 875.000

69 2.690 32.280 % 3,85 840,000

75 2.680 32.160 % 3,85 835.000

81 3.620 43.440 % 3,85 1,130,000

GENEL TOPLAM | 8.500.000
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullamlan ydntemlere gére ulagilan pazar dederleri agagida tabio halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 8.710.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu 8.500.000,-TL
Uyumlastiniimis Deger 8.710.000,-TL

Gorllecedi Uzere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda cok az fark
bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimiizdeki
degerini bulma iglemidir. Bu yéntemde kuilanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, gtlincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
sirekli istikrarl bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cgkabilecek olumiu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tagidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan degerin alinmas) uygun gérilmiistiir,

Buna gére rapor konusu tasinmaziarin toplam pazar degeri 8.710.000,-TL olarak
takdir olunmustur.

8. BOLUM TASINMAZLAR icinN SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmaziar igin sirketimiz tarafindan daha onceden hazirlanmis gayrimenkul
dederleme raporu bulunmamaktadir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazlanin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, buyikliklerine, mimari ve ingai dzellikierine, mevcut durumlarnna ve
gevrede yapian piyasa arastirmalarina gore takdir edilen toplam pazar degerleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

TL usp

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 8.710.000 2.213.000

(*) 28 Ekim 2017 tarihi itibariyle TCMB satis kuru; 1,-USD = 3,9356 TL'dir.

Tasinmazlann KDV dahil degeri 8.797.100,TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarmn sermaye piyasast mevzuati hilkiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhigi portféyiinde “bina” olarak
bulunmatarinda herhangi bir sakinca olmayacags gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 28 Kasim 2017

(Ekspertiz tarihi: 24 Kasim 2017)

Saygilarimizia,

N

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansl Dederleme Uzmani

¢ Uydu gériintisi

»= Tapu suretleri

e Takyidat yazilari

« Imar durumu yazisi

* Yapt kullanma izin belgesi ve yap) ruhsati suretleri

* Mimari proje gérinimleri

* Fotograflar

* Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi drnekleri (4 sayfa)
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