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DEGERLEME RAPORU OZET1

Degerlemeyi Talep Eden : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
Kurum/Kigi
Raporu Hazirlayan Kurum : Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / S8zlesme Tarihi- No ., 15 Kasim 2017 - 003
Degerlenen Miilkiyet Haklar . Tam milkiyet
Ekspertiz Tarihi . 24 Kasim 2017
Rapor Tarihi . 28 Kasim 2017
Miisteri / Rapor No . 003 - 2017/5964

19 Mayis Mahallesi, Dr. Hiisnii ismet Ozturk Sokak,
Degerleme Konusu . No:3, FElit Residence, 30 ve 42 no'lu ba§imsiz
Gayrimenkuilerin Adresi " bdélimler,

Sisli / ISTANBUL

Istanbul ili, Sigh figesi, Megrutiyet Mahallesi, 1905
ada, 4.204,50 m’ yizdlgiimli 48 no'lu parsel

Tapu Bilgiteri Ozeti : Uzerinde kayith olan “Kargir Apartman” nitelikli
taginmaz binyesinde yer alan 30 ve 42 no'ly
bagimsiz bélimler

Sahibi ¢ Yapi Kredi Koray GYO A.S

Lejanti: Ticaret + Konut Alani

imar Durumu Yapilagsma hakki: 10 Kat, Blok Nizam

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

Raporun Konusu * Tirk Lirast cinsinden pazar de§erlerinin tespitine
y6nelik olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERT
(KDV HARIC)

Taginmazlarin toplam pazar degeri 7.710.000,-TL 1.959.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

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

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayii “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
kapsaminda hazirlanmistir. Isbu raporun degerleme kurulugunun yazih onay! olmaksizin herhangi bir
sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun, raporda yer alan dederleme rakamlarnin ya
da deerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin ve mesleki niteliklerinin referans verilmesi
yasaktir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERLYi TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI ! Nova Tasinmaz Degerleme ve Damgmanlk A.S.

SIRKETIN ADRESi : Igerenkoy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdag! Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yururlikteki mevzuat gergevesinde her tiirli resmi
ve Ozel, gercek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tiim raporian diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarint sunmak ve problemili
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET sicilL NO 1 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun {SPK)
“Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir,

Not-2:  Sirkete, Bankactiik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile deerleme hizmeti yetkisi verilmigtir,

1.2 MUSTERiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI ? Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S.
SIRKETIN ADRESi : 19 Mayis Cad. ismet Oztiirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sisli 34363
Istanbul/ Turkiye
TELEFON NO : +50 (212) 380 16 80
ODENMIS SERMAYESI ! 40.000.000,-TL
KURULUS TARIH} : 25 Araltk 1996
HALKA ACIKLIK ORANI : %49
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazill amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasas araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayalt haklara
yalinm vyapmak {zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER i Torkiye’nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
3
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi (izerine adresi belirtilen taginmaziann Tirk Liras
cinsinden toplam pazar degerlerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas vasitasiyla alicllar ve saticilar
arasinda alinmp satildig) ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitiama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyat! belirleyen diger etkenier ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gore tepki verecektir.

Uluslararas) Dederleme Standartlarinda kullanitdigi  haliyle pazar, degerienen
varitgin veya yukimliligiin degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glincel sahibi de dihil olmak iizere bu pazardaki katihmcilarin godunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksaklikiar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizii§i, talepte ani diglis ve vyiikselisler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérulir. Pazar katilimclan bu aksakliklara tepki
verdikierinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olas! fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederieme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, deferleme tarihi ittbaryla ilgili pazardaki kosullar
yansitmahdir,

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir wvarlik veya ylkimlitdgiin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir ahc arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibanyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda agsagidaki hususlarmn gegerliligi varsayllmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tirdg ile ilgili olarak mevcut bir pazanin varligs
pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday! sadlayacak sekilde hareket etmektedirier.

- Gayrimenkyllerin satigi igin makul bir sire taninmistir,
4
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- Odeme nakit veya benzeri araglarla pegin olarak yapilmaktadir.

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

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

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine 6zgGdUr.

isbu dederleme raporundaki degder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degigtirme iglemindeki en olasi fiyati belilemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRLLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi A.S.’nin talebine
istinaden, girket portfdytinde bulunan gayrimenkullerin pazar degerinin tespitine yonelik
olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Teblid” nlklmieri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan “De§erleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlam Hakkinda Teblig”i do§rultusunda
Uluslararasi Dederleme Standartlar kapsaminda hazirlanmigtir. Isbu deferleme raporu
amacina uygun olarak hazirflanmis olup baska amagla kullanilamaz. Tarafimiza misteri
tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR 3'0. 2017/5964 wi




NOV A

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlart teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde
dogrudur,

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve Gnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmaktadir.

Degerleme konusunu olusturan mulklerte ilgili olarak giincel veya gelecege
dénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kigise! bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme ¢alismasini gergeklestiren kigiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gikarimiz veya &n yargist bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz dcret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya Snceden saptanmig sonuclarin geligtirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarianan kullanimryla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagi degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirli konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dok{imaniar,

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIiYET DURUMU

ILi : Istanbul

ILCESI : Sisli

MAHALLESI : Mesrutiyet

PAFTA NO 1131

ADA NO : 1905

PARSEL NO : 48

ANA GAYRIMENKUL: Kargir Apartman (*)

NiTELiGi

ARSA ALANI : 4,204,50 m2

KAT NO : 11 17
BAGIMSIZ BOLUM NO | : 30 42
NITELIGI : Mesken Mesken
ARSA PAYI : 612/26980 612/26980
YEVMIYE NO ; 6182 6182
CILT NO : 97 97
SAYFA NO : 9476 9488
TAPU TARIHi : 06.07.2001 06.07.2001

(*) Kat milklyetine gecilmistir.

3.2 ILGILiI TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile igili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine Hiskin bir
simirlama) olup olmadili hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkul(in gayrimenkul yatirim
ortakiigi portfyiine alinmasina sermaye plyasast mevzuats hitkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gériis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidat belgeleri (izerinde yapilan
incelemelerde taginmazlann iizerinde asagidaki musterek notlarin  bulundugu
belirlenmigtir. Tapu takyidat yazilar rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Béliimi

o Yobnetim Plam: 12.07.2000 tarihli.

o Ek Yénetim Plani: 28.03.2001 tarihli. (28.03.2001 tarih ve 2465 yevmiye no
ile).

Eklenti Bilgileri
o Depo. (4.Bodrumda 437 no’lu depo - 30 no’lu badimsiz bolim igin)

7
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o Depo. (5.Bodrumda 516 no’lu depo - 42 no'lu badimsiz bslim igin)

Serhler Boliimii
o Bogazigi Elektrik Dag A.S. lehine kira gerhi (10.09.1999 tarih ve 5454 yevmiye

no ile).

Not: Yukarida yer alan beyan ve serhlerin rapor konusu taginmazlann {izerinde herhangi
bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir. BEDAS lehine olan kira serhi bolgedeki rutin
uygulama olup herhangi bir clumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat! hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhid portfoyiinde

"bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve

kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Sisli  Belediyesi Imar Midirligid’'nde yapilan incelemelerde; rapora konu
taginmazlarin yer aldi§i 1905 ada 48 no’lu parselin 24.06.2006 tasdik tarihli 1/1000
olgekli Sigh Merkez ve Gevresi Uygulama imar Plami ile 13.09.2013 tasdik tarihli 1/1000
Glgekli Ticaret ve Ticaret + Konut Alanlarinda Kat Yiikseklikleri hakkinda Tadil Plani
kapsaminda “Ticaret + Konut Aiani” lejantinda kalmakta ve yerinin dogru oldugu
belirlenmistir. Yapilagma kosullari asagidaki sekildedir;

¢ Blok Nizam,
» Hmax: 10 Kat.

Not: Rapor konusu tasinmazlarin konumlu oldugu parsel 21.01.1998 tarih ve 98/96 sayill
onayh imar durumuna gére Ticaret + Konut Alan lejantina ve Emsal (E): 2,50 ve Bina
yUksekligi (Hmay): Serbest yapilasma hakkina sahiptir. Mevcut yapi da bu yapilasma
hakkma goére inga edilmistir. 13.09.2013 tasdik tarihli imar planina gére de parsel ayn
lejanta sahip olup yapilasma hakkina gore ylkseklik kisittamast bulunmaktadir. Ancak
mevcut yapi inga edildigi tarihte béyle bir kisithlik séz konusu degildir.

NOVA TD RAPOR N&-2017/5964 T~




NOV A

- -

- - - . =
K TESISTALAN.
| " . - RE s ™
&'&%ﬁ,"ﬁi&xm -

- -

3.3.1 Sigli Belediyesi irn_ar Midirligl Arsivi‘'nde Tasinmazlara Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sisli Belediyesi imar Midlrlagu arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazlar igin alinmig yap: ruhsati ile yapr kullanma izin belgesi detaylan asadidaki
tabloda sunutmustur.

ADA /
PARSEL AR L BELGE TARLHi / NO BA&. BOL. ADEDL
NO
Yapi Ruhsati 27.01.1998 / 1/11 57 konut 2 igyeri
Tadilat Yapi Ruhsati 24.07.1998 61 konut 2 igyeri
1905/ 48 :
Yapi Kullanma izin Belgesi 16.02.2001 7 76086 61 konut 2 isyeni
Onayl Tadilat Mimari Praje | 24.07.1998 / 98/4583 61 konut 2 isyeri

Taginmazlann argiv dosyasinda bulunan, 26.01.1998 tarihli ve 1998/96 no'lu
mimari projenin tadili olan 24.07.1998 tarihli ve 98/4583 no'lu tadilat projesi ile Sisli
Tapu Midiirligiu argivindeki ayni tarih ve numaral tadilli kat irtifak projesi gérilmdstur,

9 -
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3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

Dederlfemeye konu gayrimenkul, 4708 Saylh Yapt Denetim Kanunu'nun yirirfiige
girdigi 2001 yilindan &nce insa edildi§inden bu Kanun hiikiimierine tabi degildir.

Taginmazlarin ingaat igleri tamamianmig ve yapi kullanma izin belgelerini alarak kat
milkiyetine gegmislerdir. Tasinmaziarin halihazirda yapi denetim ile bir ilgisi kalmamistir,

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gorils

Ilgili mevzuat uyarinca taginmaziar icin gerekli tiim izinlert alinmis olup yasal
gerekliligi olan tim belgeleri tam ve do§ru olarak meveuttur.

Rapor konusu taginmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg:
portféyiinde “bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca clmadig goriis
ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yaptlan gayrimenkul ile flgili varsa son iic yHiik dénemde gergeklesen alim satimn
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiiklere (imar planinda
meydana gelen dedisikiikler, kamulagtirma islemleri vb. ) Hiskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Midiirliigii Incelemesi

Sisli Tapu Midunriigi'nde yapilan incelemelerde, rapora konu tasinmazlarin
mlkiyetinde son ¢ yil icerisinde herhangi bir degisiklik bulunmadigi égrenilmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Sisli Belediyesi Imar Madirlidi’'nde  yapilan incelemelerde, rapora konu
taginmazlarin son (¢ yi igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik ofmadigt
6grenilmistir.

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

4.1 GAYRIMENKULLERIN GEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasmmazlar; Istanbul ili, Sisli flgesi, 19 Mayis Mahallesi, 19
Mayis Caddesi, Dr. HiUsnii Ismet Oztiirk Sokak dzerinde konumiu Elit Residence
blinyesinde 11. normal katta konumlu 30 no‘lu badimsiz bélim ile 17. normal katta
konumiu 42 no'lu badimsiz blimdiir.

Taginmazlara ufagim; Bliyiikdere Caddesi vasitastyla Sisli Mecidiyekdy istikametinde
Mecidiyekéy yoéniinde ilerlenirken sag koida yer alan 19 Mayis Caddesi’ne ve ilk sol olan
Dr. Hisnii Ismet Oztiirk Sokak’a girilmesi suretiyle saglanmaktadir. Konu tasinmazlarnn
yer aldidi Elit Residence bu sokak iizerinde yaklasik 200 m. Ileride ve yolun sada dogru
kivrildi§i noktada, sol kolda konumianmaktadir. Taginmazlar Cevahir AVM'nin karsisinda
yer almakta olup, bélgenin en énemii ulagim aks: niteligindeki Buyikdere Caddesi’ne ve
E-5 (D100) Karayoiu'na ¢ok yakin kenumludur. Tasinmazlann gevresinde genellikle ticari
amacl is ve aligveris merkezi nitelifinde kullanitan yapiar bulunmaktadir.

Konumilari, ulasim rahathgi, bélgenin tamamianmis altyapisi, merkezi ve tercih
edilen bir bélgede bulunmalan degerlerini olumlu yonde etkilemektedir.

Taginmazlar genel olarak, Cevahir AVM'ye 50 m, Bilyikdere Caddesi'ne yaklagik
250 m, E-5 (D100) Karayolu’na 500 m, Atatiirk Havalimani'na 20 km ve Bogazici
Koprisiine ise 4 km mesafededir.

Taginmazlar, Sisli Belediyesi sinirlar icerisinde yer almaktadirlar.
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL iINSAAT OZELLIKLER]

ARSA YUZOLCUMD : 4,204,50 m2
BAGIMSIZ BOLUM : 30 no'lu B.B: 340 m?
BRUT KULLANIM ALANI 42 no'lu B.B: 340 m2 (*)
INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Blok

BINANIN YASI 1~ 17 (*%)

ELEKTRIK : Sebeke

SuU i Sebeke
KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ :Var

ISITMA SISTEMi : Fan Coll

ASANSOR : Var

YANGIN MERDIVENi :Var

YANGIN TESISATI :Var

DIS CEPHE : Cam Giydirme, Dis cephe boyasi ve Dekoratif kaplama

PENCERE DOGRAMALARI: PVC / Aliiminyum
KAPI DOGRAMALARI : Panel, aliiminyum
PARK YERI : Agtk otopark, kapall otopark

(*) Ingaat alani, tasinmazlara ait mimari projesinden temin edilmigtir.
(**) Bina yas|, yapi kullanma izin belgesine istinaden yaklasik olarak hesaplanmistir.

4.3 ACIKLAMALAR

o 506z konusu taginmazlar 1905 ada 48 no‘lu parsel Uzerinde inga edilmistir.

o Degerlemeye konu tasinmazin bulundugu binanin toplam ingaat alarm 30.063 m=2‘dir.

o Ana gayrimenkul onayli mimari projesine gére 5 bodrum kat, zemin kat, 30 normali
kat, cati kat1 ve 2 adet tesisat kati olmak iizere 39 kattan oclugmaktadir.

o Mimari projesine gére; bodrum katlarda otopark; zemin katta kafeterya ve ofis olmak
Uzere iki adet isyeri nitelikli bagimsiz b6lim; 1 ile 8. normal katlar arasinda (8. normal
kat dahil) 3'er adet konut nitelikli bagimsiz bélim; 9 ile 23. normal katlar arasinda
(23. normal kat dahil) 2’ser adet konut nitelikli bagimsiz béliim; 24 ile 30. normal
katlar arasinda (30. normal kat dahil) 1’er adet konut nitelikli badimsiz bélim olmak
Uzere toplam 63 adet bagimsiz béliim mevcuttur.

o Tesisat katlar, zemin kat ile 1. normal kat arasinda ve 17. normal kat ile 18. normal
kat arasinda yer almaktadir.

o Bina girigi 1. bodrum kat seviyesinden saglanmaktadir.
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o Proje biinyesinde agik ve kapali otopark, sosyal tesis ve donati alanlar, acik ve kapal
ylzme havuzu, sadlik ve spor kuliibli, tenis kortu, basketbol sahasi, agik teras,
dinlenme alanlari, gocuk oyun parki ve 6zel giivenlik mevcuttur.

o Tasinmazin peyzaj diizenlemesi tamamlanmistir.

o Taginmaziarin 1sitma sistemi fan coil klima sistemidir.

o Tasinmazda; duvarlar saten boyalt; zeminler, antre, hol ve islak zeminlerde mermer
ve karo seramik, odalarda ahsap parke kaplidir. Tavanlar asma tavan, pencere
dogramalan aliminyumdur. Banyolarda dug teknesi, hilton tipi lavabo, gémme
rezervuarl klozet bulunmaktadir. Mutfak ankastre ve 1. sinif malzemeden uretilmigtir.
Dis kapisi mobilya goriinimii gelik kapt olan tagtnmazlarin i kapilari ise camli ahsap
panel kapidir. Taginmazlarin i¢ mekan ozellikieri oldukga iyi durumdadir.

o Rapor konusu taginmaziar mimari projeleri ile uyumludur.

o Degerleme konusu taginmazlardan her birinin briit satis alani 340 m2‘dir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKiLEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararas
Degerleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullammin tammi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek dizeyde
kullantrmudir. En verimli ve en lyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami va da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladid! kullantma gdre belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarn konumlari, bliyiikliikleri, yasal izinleri ve
mimari ve ingai Ozellikleri dikkate alindiginda en verimli kullantm segenedinin mevcut
kullamimlan olan “konut / is yeri” olacad: gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BiLGILERINE ILiSKiN ANALiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL

PiIYASASININ ANALizi

Tlrkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi iilkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar {lkeyi biyik bir krize suriiklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankaclik konusunda) ve idari tedbirlerie Ulkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disis trendine girmeye baglamigtir. Faizier 2013 vyili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disiik seviyesi olan % 4,99 gériilmiistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ézellikle FED'in yapti§r parasal
geniglemenin sonlanacadi bekientisi, Darbe girigimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir, 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyreginde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmigtir. 15 Temmuz'da yaganan darbe girisimi sonrasi alinan
dnlemler ve iyilesen risk algisi ite Haziran 2016 da faizle %38,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Ajustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ay! itibariyle % 13,5'larin izerine kadar crtkmistir.

2.5

Ozak'13 Tem"1§ OCcak'l4  Tem‘l4 Ocak'i5 Tem'It Ocak 16 Tem'l6  Ocak'1T  Tem'17
»
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon QOranilan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 yll boyunca Ust (ste biiyime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillar arasinda ise iist iiste pozitif blylime saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda pozitif
bliyime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif bilyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci geyrek biyime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir} icerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
6nceki déneme gére GSYH %3, 1 artmistir. 2016 yilinin Uglincii geyredinde bir dnceki yilin
ayni ceyregine gére % 1,8 azalma olmustur. Blylime oranlarinin tim diinyada distiigi
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tlrkiye Ekonomisinde biiyiime oranlan
azda olsa devam edecegi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 biylimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yilimin ikinci ceyreginde bir dnceki yiin aym geyredine gére %5,1
artmistir.

Turkiye Yillik Buyume Oranlern (GSYH)
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Ekim 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gore; 2017 yili Ekim ayinda ortalama
enflasyon % 11,9 olarak gergeklesmistir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)

71,6
62,7

10,4 11,9
0 - ; ’ -

1983-94 1995-2001 2002-2016 2017 Ekim

Kaynak: TGIK

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektérii Veriler|

ingaatin GSYH icinde Pay1 % ;

126 ¢ - 1

2015 2016 . 2017

e=@=ingaatin GSYH iginde Payi %

2016 yili ikinci geyredindeki hizl ylikselis gerek dzel gerekse kamu sektériiniin yatinmilar
ile talep canlanmasina bagh olarak gerceklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden sonra ise
sektdr i¢ gelismelerden kaynakl belirsizlik siirecine girmig olmasina ragmen belli bir
edilim iginde dengeyi bulmustur. 2017 yill I. ceyreginde % 6,8 olmustur.
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Ingaat Sektérii Biiyiime Oranlar

ingaat Sektorii Biyiime Hizi %
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=@=Ingaat Sektoru Buyume Hizi %

Ulkemiz igin ingaat sektoriiniin ¢ok biiyilk bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektdrii bliylime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmigtir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. ingaat sektérii
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'in % 4,6k kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYHIn oraninda kiiciik de olsa bir dugiis oisa da 2015 yil: satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
agilarak konut satig rakam ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satiglari 2017 Eylul ayinda bir dnceki yilin aym ayina gére
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, istanbul 174.606 konut
satigl ile en ylksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gore Istanbul'u, 111.363 konut satisi
ile Ankara, 61.261 konut satisi ile izmir izledi. Konut satig sayisinin disitk oldudu iller
sirasiyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yiinda bir énceki yila
gore, bina sayis1 % 5,5 ylizélgiimli % 7 dederi % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmigtir. (Kaynak: TUIK)

Yopi Auhsation Aynntiian (2014-2016 Yillan)

Yap ruhsal, Deak - Aralik 2014-2016

B oncek yia gave

Yi dedysnt orani {45)
Boslergeler 2046 2015 - 2044 2018 2018
Biva syt 131 845 124052 139 544 55 124
Yuzclgumi (m?) 202321 341 188 472 301 220 653 620 73 146
Deger (TL) 184172 G50 675 159576 743 237 176 061 625 168 154 93
Dare saym 966 148 891 798 1031 754 106 -136

i Yap 2n wtatstiden 2614 ve 2015 witan verien revee ecimestr
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2017 yiinin itk yansinda ise maliyetler makul élgiide seyrederken 3. geyrek itibar
ile yaganan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurarinda
yasanan artisg girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Insaat Maliyet Endeksi Degisim Oranion
2005=12CL Ik eyl “ion-csioe 20T

(%)
2016 Il. geyrek 2017 . geyrek

Toplam iggitik  Malzeme Toplam  iggilik Malzeme
Bir dnceki geyrege gbre dedigim
orant 2,2 41 1.5 2,9 3.1 28
Bir dnceki yiltn ayni ceyredine gére
degigim oram 0,4 12.1 4.7 17, 11,5 19.0
Do ceyrek ortalamalanna gére
degigim oram 6,0 9.4 5.0 13,0 11,3 13,5

ragratb "L

Turkiye’'de hizla gerileyen faiz oranlan 8nemli 6lclide ingaat sektériindeki talep
blyiimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénernde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
Jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme sdz konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gdriiniirken ikinci yan itibariyle sert bir diisiis
yagamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
ylinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmistir. 2015 yili itiban ile kisi bagina kullanilan
konut kredisi miktari ortalama 76 bin TL'den 114 bin TlL'ye ulagmistir. Kullandirilan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 ythmin itk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yilinin toplaminda ise, yaklagik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

sang | OrtalamasSats- | o iisatis | 2016 vil satis | 2015-2016

Tiirleri fadst Rakamlari(Adet) | Rakamlari{Adet) Yillan Satis
(2011-2015) Fark)

Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satislar
Ipoteki 368.720 434.388 449,508 15.120
Satislar

Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar
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SATIS 2015 yili Satig | 2015 yi) Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERiI Rakamlari Rakamlan - Eyiiil Eylal
Toplam Satislar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
Ipotekli Satisiar 434.388 449,508 303.381 363.227

|__Diger Satisiar 854.932 891.945 632.430 667.501

2017 yih ilk on ayinda yaptan satislar gecen yilin ayni déneminden 34.071 adet fazia
olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yllna gore 59.846 adet daha fazla
gergeklesmistir.

Yillara Gére Ipotekli Satiglar

| 700.00¢

2016/7 201742 1

Wipotehs Boger Wilogusn Satryiar !

Tirkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir énceki
yihin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare
bagina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Agustos ayinda 2056,61
TL/m2 olarak gergeklesmigtir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 vili
Agustos ayinda bir énceki yHmn ayni dénemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine
ulasmistir.
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Bir Oncekd Aya | Bir Onceki Yilin Aym

Dénem KFE Gore Degisim Ayina Gore Degisim
(%) (%)
Agustos 16 219,70 1,05 14,18
Eyliit 16 221,38 0,76 13,90
Ekim 16 222,45 048 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
Aralik 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
Agustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug biiyik ilin  (Istanbul-Ankara-fzmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
degerlendirildijinde, 2017 yih Adustos ayinda bir énceki aya gore istanbul, Ankara ve
Izmir'de sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azalis ve 1,33 oraninda artig gérilmdstir,
Endeks degerleri bir énceki yiin ayni ayina gore ise Istanbul, Ankara ve izmirde strasiyla
ylzde 5,88, 7,72 ve 16,12 oraniarinda artis gbstermigtir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

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

o Tarkiye'nin mevcut durumu itibariyle Jjeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirimlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler (izerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tlrkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartiarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,

o Son ddnemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmas,
Ozellikle kentsel déniisimin hizlanmasiyla daha modern yapilann inga ediliyor
olmasi,

o  Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan dnlemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20'ye indirilmesi,

©  Geng bir nufus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas! Beklentisi

2011 yihnda gerek genel segimlerin etkisi gerekse tilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamigtir, 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yllina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yihnin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniigiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkistyle 2015 yilinin ikinci yansinda gayrimenkul yatirm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergekiesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler 1Isiginda Tirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daraima gériilmiistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir &nceki yi dahi agmasini saglamistir. 2017
ytinin tamami igin de éngoriimuz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25’ alicinin kargilamasi
gerektidine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye gekilmesi gibi bir ¢ok tesvikle
konut satiglarinin sayisinin artacad yénindedir.

5.2 BOLGE ANALIZI

Istanbui 1i

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiire! acidan en dnemli sehridir. Sehir, iktisadi biayaklik
agisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye sirlar géz éniine alinarak yaptan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2016 yili itibariyle niifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer ahr. Batida Catalca Yanmadas,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbu! Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida
Tekirdag'a bagdh Cerkezkdy, Corlu, gineybatida Tekirdag'a badli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doduda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda
Kocaeli'ne badl Gebze llgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Gatalca Avrupa, Kocaeli Ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise
bu iki kitayr birlestirir. Boazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogaz boyunca
ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurutmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik &nemi oldukca yliksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektorll cevresel konularda pek cok
stkintry! da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kiriligi gibi ana sorunlarin yani
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sira, garpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériinti ve guraltt kirligi gibi
ikincil soruniar da géze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir, Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakast'nda, 14'(
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Buylikgekmece, Catalca, Gekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gtngdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Klgikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtierinden batiya ve kuzeye gidildikge blyiik bir farkhlasma
goéraldr. En yiiksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
Gzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilgesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen ¢ok yuksek yapilar, nifusun hizh bliyiimesi géz éniine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, geneilikle sehir
digina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir, Levent ve Etiler'de ¢ok sayida ahgveris merkezi toplanmigtir. Tiirkiye'nin en
blylik sirket ve bankalarinin nemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezler Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dodru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollaninin bir kavsadi olmast ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
bliylik sanayi merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdamimin %20Q'sini  karsilamaktadir,
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad, Ipek, pamuk ve titiin gibi Urdnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrof Uriinleri, kauguk, metai esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik uriinler, makine, otomotiv, ulasim

araclari, kagit ve kdgit driinleri ve alkollli ickiler, kentin énemli sanayi driinleri arasinda
yer almaktadir,

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bliylik paya sahip olan sektérdir. Iide bu sektériin
gelismesinde Bogaz képrilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyiik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmas ve biiyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii ilke
toplaminin %27'sini  olusturur. Disalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
¢apinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren dzel bankalarin timdndn, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

timine yvakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin biyiik sanayi kuruluslarindan pek codunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni egya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢cimento sanayii geligkindir. 2000l
yillarin baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyilik

sektordir,
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Istanbul genelinde tiim orman alanian koruma altina ahnmts otmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yiritiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlaligr ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gozde turizm merkezierinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektdriinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimaciligin  yapilcigs  biiyik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimam vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havaliman: ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkindiir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékcen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
biylk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatt| ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da ézellikle sehirleraras) yolculukta biyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
ilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakas!' nda Harem Otogar,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyitk Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Qtogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulasim yalnizca yurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova' ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varigh gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirigi ulagim ise blylk bir sektérdiir. Otobiislerle ulagim
saglayan IETT; sehirhatlar vapurlarint ve deniztaksi isleten IDQ; tramvay, metro,
funikiiler ve teleferik hatlannin sahibi istanbul Ulastm A.S.; banliyé hizmeti
sadlayan TCDD; dolmuglar, yolcu motorlar ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulagim agina sahiptir.

Sisli Tlcesi

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.1954'te ilce olan Sigli
ligesi'nde kéy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sisli dogudan Begiktas, kuzeyden
ve batidan Kégithane ve giineyden Beyoglu ilceleri ile gevrilidir. Denize sahili olmayan
Sigli ilgesi'nde gok sayida tarihi eser, Isyeri, modern ticaret merkezi, kdltir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. Sigli ilgesi 1987'de, Kagithane'nin ayri bir ilge olup aynlmasiyla
cografi olarak ikiye béliindii. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir
obek olugtururken, geride kalan diger mahalleler gene ayr bir ébek olusturdular.
Buylkdere Caddesi'yle birbirine badli olan bu iki ébekten kuzeyde olan 2012 yilinda
Sigli'den ayrilarak Sariyer'e baglanmistir.

1954'e kadar Beyoglu ligesi'ne bagli bir bucak olarak yonetilen Sisli, bu tarihte
yapilan bir diizenlemeyle ilge yapildi. Bu diizenfemeye gére Ayazaga ve Kagithane, Sisli
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Iigesi'nin Merkez Bucagi'na bagl birer kéydii. 1984'e kadar, Istanbul Belediyesi’'ne bagl
sube olarak sube miidiirlerince ydnetilen Sisli, 1984’de Blyiksehir ve Iige Belediyeleri
icin cikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu" cergevesinde yeniden vapilanarak mevcut
statUsind almigtir, 1980'lerde ilge sinirlan icindeki tiim yerlesim yerleri kentsel alana
katildi. Béylece Ayazada ve Kagithane koy statiisiinden gikti. Gé¢ nedeniyle niifusu hizla
artan Kagithane yéresi, 1987'de yapilan idari bir duzenlemeyle ilge oldu. 2012 yilnda
yapilan idari duzenlemeyle ilgenin kuzey 6begini olusturan Ayazaga, Maslak ve Huzur
mabhalleleri Sanyer ilgesine baglandi.

Istanbul'un iki yakasini birbirine badlayan képriilerden batiya dogru uzanan cevre
yollari Sigli ligesi'nden gecer. Bogdazigi Kdpriisi'nden Begiktas ilgesi'ne ¢ikan O-1 Otoyolu,
Mecidiyek8y'd bir viyadikle gectikten sonra Ka§ithane ligesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Koprisii'nden gelen 0-2 Otoyolu Sariyer ve Begiktas ilgeleri simirlan iginden
gectikten sonra Sisli Ilgesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede Kagithane ilgesi'ne
gecer. Sigli Camii'nden baglayip Sanyer licesi'ne kadar uzanan Blyilikdere Caddesi bu iki
cevreyoluyla da kesisir. Sishane-Darlissafaka metro hattinin (M2 Hatti) blytik kismi Sisli
sinirlan iginden gegmektedir. Piyalepasa Bulvar ile Halaskargazi Caddesi &nemii ulagim
akslandir.

Sisli ilcesi, 25 mahalleden olugsmaktadir. Bunlar; 19 Mayis, Bozkurt, Cumhuriyet,
Duatepe, Ergenekon, Esentepe, Eskigehir, Ferikdy, Fulya, Gilbahar, Halaskargazi, Halide
Edip Adivar, Halil Rifat Paga, Harbiye, inén, Izzetpasa, Kaptanpasa, Kustepe, Mahmut
Sevket Paga, Mecidiyekdy, Sisli (Merkez), Megrutiyet, Pasa, Tegvikiye, Yayla
mahalleleridir.

Sigli ilgesinin niifusu Istanbul'un biitin dijer ilgeleri gibi strekli bir niifus artisina
sahne olmustur. 1980'lerde ikiye katlanan niifusu yine ayni dénemde Kadithane'nin
ayriimasiyla yan yariya diismiistiir. 2011 ADNKS'ne gore ilge sinirlan iginde 320.763 kisi
yasamaktaydi. Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olugan kuzey kesiminin Sisli
ficesi'nde aynimasindan sonra ilge niifusu 2014 ADNKS verilerine gére 272.380 kisi ve
2016 itibariyle nlifusu ise 272.803 kisidir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenier:
Merkezi bir konumda yer aimalan,
Bdlgenin ana akslarina gok yakin konumda yer almalan,
Elit konut yerlegimi olarak tercih edilen bir bélgede ver almalan,
Bdlgenin yiiksek ticari potansiyeli,
Ulagimin rahathd,
Modern bir projede yer aimalan,
Tdm yasai izinlerin alinmig olmasi,
Kat miilkiyetine gegilmis olmasi,
o Tamamlanmig altyap:.
Olumsuz etken:

¢ 0 0 0O 0 0 o o©

o Son dénemde genel ekonomik gériniimiin duragan seyretmesi,
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Piyasa aragtirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklar

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller
segilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
mulkiyet, (st hakk: devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmigtir.

Finansman Sartlar

Bu raporda 6zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmgtir.

Satig Kosullan

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
Ozel satis kogullanmin (pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin {izeri / asagisi gibi durumtar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi b&limiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapian
Harcamalar

Bu raporda satin alma igleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmanmstir.

Pazar kosullar

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlaria ayni
kogullarina sahip emsailer tercih ediimistir.

pazar

Konum

Bu raporda taginmaz / tasinmazlaria ayni veya gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgiieri bélimiinde detayh konum bilgileri
sunuimugtur., Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliiklar ise belirtilerek degjerlemede dikkate
atmmuslardir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal taginmazlarin fiziksel &zellikleri
(arsalar igin buylklik, topografik, imar haklan ve
geometrik &zellikler; badimsiz bélimler icin Unite tipi,
kullamm alam btiyikiigl, yap yas), insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmis, farkh olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmistir,

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda gelir  kapitilizasyonu yodnteminin
uygulanmasi amaciyla kirahk gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak degderleme tarihi itibariyle
ulagilan emsal bilgilert esas alinmis ofup dederleme
tarihinden farkhlik gésteren emsal bilgiferinin zamana
iliskin deger farklarinda ayarlama yapilmistir.

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi
kullanima sabip olan miilkier kullaniimistir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan

Bu raporda taginmaz miilkiyeti olusturmayan kigisel
milkler, sirket haklan veya tasinmaz miitkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanimamistrr.
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Bilgedeki satista ve kirada olan konutlar

Rapor konusu tasinmazlara emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan konutlar

asagida siralanmgtir.

1. Elit Residence biinyesinde 9. normal katta konumlu, 340 m? alanli olarak pazarlanan
tasinmaz 1.400.000,-USD bedelie satiliktir.
(m? birim satis dederi ~ 4.120,-USD / ~ 16.185,-TL)
Higilisi: Atalay Gayrimenkul / 0 (212) 444 44 73

2. Elit Residence biinyesinde 14. normal katta konumlu, 170 m? alanl: olarak pazarlanan
taginmaz 600.000,-USD bedelle satiliktir. Taginmaz igin aylk 7.000,-TL Kkira
istenmektedir. (m* birim satis degeri ~ 3.530,-USD / ~ 13.870,-TL)

(m? birim aylik kira degeri ~ 41,-TL)
Itgilisi: 0 (532) 051 10 42

3. Elit Residence bunyesinde 1. normal katta konumlu, 170 m? alanh olarak pazarlanan
tasinmaz 1.940.000,-TL bedelle satihktir. (m? birim satis dederi ~ 11.410,-TL)
Tigilisi: Oya Hanim / 0 (532) 33511 14

4. Sigli Plaza biinyesinde 16. normal katta konumlu, 239 m? alanh olarak pazarlanan
taginmaz 3.500.000,-TL bedelle satiliktir. Tasinmazin hélihazirda 12.500,-TL kira
getirisinin olabilecedi beyan edilmistir. (m? birim satig degerl ~ 14.645,-TL)

(m? birim ayhk kira degeri ~ 52,-TL)
Hgilisi: iz Gayrimenkul / 0 (541) 746 79 97

ol

Sisli Plaza biinyesinde 1. normal katta konumlu, 239 m? alanh olarak pazarianan
taginmaz 2.750.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 11.505,-TL)
Igilisi: Remax Guide / 0 (212) 283 72 73
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6. Sisli Plaza blinyesinde 12. normal katta konumlu, 239 m? alanh olarak pazartanan
taginmaz 3.500.000,-TL bedelle satiiktir. (m? birim satis dederi ~ 14.645,-TL)
Ilgilisi: Vera Gayrimenkul / 0 (212) 294 50 88

7. Polat Tower Residence biinyesinde 20. normal katta konumlu, 71 m? alanh olarak
pazarlanan tasinmaz 300.000,-USD bedelle satiliktir. Taginmazin halihazirda
3.500,-TL kira getirisinin bulundugu beyan ediimistir.

(m? birim satis dederi ~ 4.225,-USD / ~ 16.600,-TL)
(m? birim ayhk kira degeri ~ 49,-TL)
Igilisi: Realtybank / 0 (532) 720 37 59

8. Polat Tower Residence biinyesinde 2. normal katta konumlu, 71 m? alanh olarak
pazarlanan tasinmaz 775.000,-TL bedeile satiliktir.
{m? birim satis degeri ~ 10.915,-TL)
Ilgilisi: Kuzen gayrimenkul / 0 (216) 393 21 00

9. Polat Tower Residence biinyesinde 13. normal katta konumlu, 144 m? alanl olarak
pazarlanan tasinmaz 2.140.000,-TL bedelle satifiktir.
(m? birim satis degeri ~ 14.860,-TL)
Ilgilisi: 0 (535) 277 71 21

10. Elit Residence blinyesinde 35. normal katta konumlu, 355 m? alanh olarak pazarlanan
taginmaz aylk 14.000,-TL bedelle kiraliktir. (m? birim ayhk kira degeri ~ 39,-TL)
figilisi: Smart Proje / 0 (530) 233 71 73

11. Sigli Plaza blinyesinde 1. normal katta konumlu, 152 m? alanli olarak pazarianan
taginmaz aylk 8.000,-TL bedelle kiraliktir, {(m? birim aylik kira degeri ~ 53,-TL)
Ilgilisi: Remax / 0 (543) 926 56 16

12. Polat Towers Residence biinyesinde 27. normal katta konumiu, 88 m? aianl olarak
pazarlanan tasinmaz aylik 4.000,-TL bedelle kiraliktir.
(m? birim aylik kira degeri ~ 45,-TL)
Iigilisi: Gékalp Gayrimenku! / 0 (532) 061 39 39

Not: 28 Kasim tarihi itibariyle TCMB alig kuru 1,-USD = 3,9285 TL'dir.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gére tanimlanan bir dederfemeye ulasabilmek amactyla, bir
veya birden ¢ok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim degerlemede
kullanilan teme! yaklagimlardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir
karar Oretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya goézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayida degerleme yaklagimi veya yéntemi
kullanimasi 6zellikie tavsiye edilir.

Pazar Yaklasim:

Pazar yaklagimi, gosterge niteliindeki degerin, dejerleme konusu varhklia fivat
bilgisi mevcut olan aymi veya benzer varlikiar ile kargitagtirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atiimas! gereken ilk adim, aym veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire 6nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlannin g6z éniinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin geceriiligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem gdéren veya
teklif verilen fiyatiar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kosullan ile deder esas
ve degerlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkhliklan yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri iizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir,
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki variiklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel zellikler bakimindan da farkhiliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gdsterge nitelifindeki dederin, gelecekteki nakit akislaririn tek bir
cari sermaye degerine déniistiiriimesi ile belirlenmesini saglar,

Bu yaklagim bir varhdin yararli émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate aiir ve
degeri bir kapitalizasyon siirect aracilijiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina dénlstirilmesidir. Gelir akisi, bir
stzlesme veya sbzlegsmelere dayanarak veya bir sbzlesme iligkisi igermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri icerir:

+ TUm risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

2 2
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« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler icin bir dizi nakit akigina uygulandi
(buntari glincel bir degere indirmek igin) Indirgenmis nakit akisi,

* Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yikimliilik yerine getirifene kadar gereken nakit akiglan
dikkate alinarak, yiikumliiliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gésterge niteligindeki dederin, bir ahcimin, belli bir varlik icin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varlig: elde etme maliyetinden daha fazla 6édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmastyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doduran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varlhiga 6deyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varltklann cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dusiiktiir. Bunun gecerli oldudu hallerde, kullaniimast gereken
deger esasina bagl olarak, alternatif varhgin maliyeti Gzerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir,

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylli “Sermaye
Plyasasinda Degerleme Standartlarr Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4'e gére
“Degerleme caligmainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve giivenilirlijine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hailerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhdin degerlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmas: gerekmez. Ancak, dederlemeyi gercekiestirenin gesitli yaklasim ve
yéntemleri kullanmayi da géz 6niinde bulundurmas: gerekli gérillmekte olup, ézellikle tek
bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal veya
gdzlemienebilen girdinin mevecut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklagim veya yontemi gerekli gérilip kullanifabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklagtm dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi halierde, s6z konusu farkli yaklasim veya ydntemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
ediilmek wve gerekceleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gériilmektedir.

Bu galismamizda taginmazlarin pazar dederinin tespitinde gelir kapitalizasyonu

ve pazar yaklagimi yéntemleri kuilaniimistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara ctkarilmis  ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmaz icin ortalama m2 pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve bliyaklik gibi kriterler dahilinde
karsilagtinlmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalar ile
gorlistilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

7.1.1 PAZAR ANALIZT

Taginmazlann pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlann
sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gbre karstlastinlmasi ve
uyumlastirilmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon,
bliylkilk, mevcut durumu, fiziksel / insaat OSzellikieri gibi kriterier dogruitusunda
dederlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise cok kdoti, kétd, kotii-orta, orta, lyi-orta,
lyi ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asafidaki tabloda bu kriterierin puanfama araliklan
sunulmus olup ayrica bulyiikiik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden eide

edilmistir.

Oran Arahéi
Cok Kot Cok Biiyiik % 20 Uzeri
Kotit Biyiik % 11 - % 20
Orta Kot Orta Blyiik % 1 -9% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiictik =% 10 - (-% 1)
Iyi Kiclk -% 20 - (-% 11)
Cok Iyi Cok Kiigiik ~ % 20 {zeri
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Satilik Emsaller Kargilastirma Analizi

NOV A

Elit Rezidans Sisli Plaza Polat Tower
Ortalama m? Birim Satis 13.820
Dejeri (TL) 13.600 14.125
Mevcut Kullanim Fonksiyonu Konut Konut Konut
Millkiyet durumu Tam mulkiyet | Tam miilkiyet Tam milkiyet
Lokasyon / Konhum Lo
diizeltmaesi - o= ol
Bilylkliik diizeltmesi -%5 -%5 -% 10
Ingaat 6zelliklerl diizeltmesi )
(ic mekan vs.) w0 g0 L
Proje niteligi % 0 % 0 % 0
Kattaki Konum diizeltmesi % 0 ~% 5 -%S5

Var Var Var

Pazarhk payr - % 15 - % 5 - %5
Ayarlanms dedjer (TL) 11.160 10.525 11.475
Ortalama Emsal De§eri (TL) ~ 11.055

Emsal analizinde 30 no’lu bagimsiz b&lim referans kabul edilmigtir. 42 no’lu bagimsiz
bdllm igin ise 30 no'lu taginmaza gére yaklasik % 5 kattaki konum serefiyesi artirlarak
edilerek birim deder 11.610,-TL takdir olunmustur.
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Kiralik Emsaller Karsilagstirma Analizi
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Elit Elit . Polat
Rezidans Rezidans S'Ei:: sl;lla:a Tower
Emsal 2 Emsal 10 Ortalamasi
Kullanim alan1 (m?) 170 335 239 71
Ortalama m? Birim Kira 41
Degeri (TL) g2 & =
Mevcut Kullanim Fonksiyonu Konut Konut Konut Konut
. Tam Tam Tam Tam
Milkiyet durumu milkiyet | milkiyet | miikiyet | miilkiyet
Lokasyon / Konum i
diizeltmesi ol 10 i ) (L
Bilyiikliik diizeltmesi -%5 % 0 -%5 - % 10
Ingaat bzellikleri diizeltmesi o 0 _ o
(ic mekan vs.) %0 a0 % 5 oL
Proje niteligi % 0 % 0 % 0 % 0
Kattaki Konum diizeltmesi % 0 ~-%5 -%5 -%5
Var Var Var Var
Pazarlik payi - %5 - %5 - %5 -%5
Ayarlanmis deger (TL) rird 35 40 38
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 37

Not: Emsal analizinde 30 no’lu ba
Koray GYO A.S.'den temin ediien bil
kira (m? birim kira degeri 34,-TL) alinmaktadir. Mevcut kira
emsal analizi de gézéniine alinarak a
42 no'lu bagimsiz bolim Igin ise 30 no'lu tasinmaza gtre % 5 kattaki

artinlarak edilerek birim deder 37 TL takdir olunmustur.

7.1.2.ULASILAN SONUC

gimsiz bdlim referans kabul edilmistir. Yapi Kredi
giye gére taginmaz igin kiracisindan aylk 11.500,-TL
sdzlesmesinin varligr ve
ylik m? birim degeri igin 35,-TL takdir olunmustur.
konum serefiyesi

Yapllan piyasa arastirmalan, degerieme siireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler gézéniinde bulundurularak taginmazlar icin takdir edilen m2 birim,
piyasa dederi ve toplam kira/piyasa degeri bedelleri asagidaki tabloda belirtilmistir;

BAG. BRUT BIRIM BIRIM | AvLIK YUVARLATILMIS

P KAT SATIS KirA KiRA

BOLOM KULLANIM = . | PAZAR DEGERI
NO NO | ALANT (m2) DEGERt DEGERI | DEGERi L)
(TL/m?2) (TL/m2) | (TL/ay)
30 11 340 11.055 35 11.900 3.760.000
42 17 340 11.610 37 12.580 3.950.000
TOPLAM 24.480 7.710.000
32 -
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7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazll millk degerleme, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilabilir.

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

yilik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘‘'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
malkidn belli bir siire icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin bugiinki degerini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinma agisindan, gelir lreten
milkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin, karsiastirilabilic malklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Eide edilen deder, benzer mitklerde ayni
dizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yant, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6dlng almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran mulkiin sagladid yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematikse! esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Oram = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dederi'dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIzZi

Piyasa bilgileri bolimilinde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satis
degerlerine olan oranlan incelendiginde;

2 no'lu emsal igin geri dénis siiresi ortalama 301 ay (25 yil), 4 no’lu emsal igin geri
dénlg siiresi 280 ay (~ 23,30 yil) 7 no’lu emsal igin geri déniig siiresi 301 ay (25 yil)
olarak hesaplanmistir, Gériildii§i (izere béigede geri déniis sireleri 23 - 25 yil arasinda
degismektedir. Emsallerin geri dénis yillarinin aritmetik ortalamalar yaklasik olarak (25
+ 23,30 + 25) / 3 = 24,5 yil hesaplanmistir. Rapor konusu taginmaztarin kullamm
fonksiyonlan, niteliklerf ve mevcut kiralama sozlesmesi de dikkate alindidinda bu sirenin
makul oldudu kanaatine variimistir.

» w
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7.2.2.ULASILAN SONUC

Rapora konu taginmazlarla benzer nitelikte gelir getiren miilkier incelendidinde
(ofis) gayrimenkullerin yatinm dederlerinin 24,5 yil icerisinde kendisini amorti ettigi
gozlenmigtir. Taginmazlar igin kapital oram ise (1/24,5 yil=) vyaklagik % 4 olarak
hesaplanmigtir.

Tasinmazlann aylik kira getirisinin KDV hari¢ toplam dederi *7.1.2 Pazar Yaklasimi
Yontemi” béliiminde 24.480,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazlarin toplam yillik net kira
getirisi ise;

24.480,-TL x 12 AY = 293.760,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri denkliginden

hareketle taginmazlarin toplam pazar degeri;

% 4 = 293.760,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi

Taginmazlarin Toplam Pazar Degderi = 7.345.000,-TL olarak belirlenmistir

Asagidaki tabloda bagimsiz béliim bazinda gelir kapitalizasyonu ydntemi ile takdir

edilen dederler sunulmustur.

AYLIK
BASIMSIZ | KiRA YLK . | kaPiTALizASYON | PAZAR
BOLUM NO | DEGERi | TOPLAM KIRA ORANI DEGERI
(TL) DEGERI (TL) (TL)
30 11.900 142.800 % 4 3.570.000
42 12.580 150.960 % 4 3,775.000
GENEL TOPLAM | 7.345.000
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan pazar degerleri agagida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimu 7.710.000,-TL
Gelir Kapitatizasyonu 7.345.000,-TL
Uyumlastinimis Deder 7.710.000,-TL

Goriilecegi dizere her iki ydntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glUnimiizdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydéntemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
siirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin c¢esitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumiu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarlt bir denge tasidiindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklagimi yéntemi ile bulunan degerin alinmast uygun géritmdstdr,

Buna gére rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar de§eri 7.710.000,-TL olarak
takdir olunmusgtur.

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

Taginmaziar igin sirketimiz tarafindan daha énceden hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporu listesi agadida sunulmustur.

1.2016 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Aralik 2016

Ekspertiz Tarihi : 08 Aralik 2016

Rapor Tarihi i 13 Aralik 2016

Rapor No ¢ 003 -2016/11370

Raporu Hazirlayanlar :  Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumiu Dederleme Uzmant / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Taginmazlarin Toplam pazar de§eri 7.260.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumiarnna, biyiikliklerine, mimari ve insai o6zelliklerine, mevcut durumlarina ve
cevrede yapHan piyasa arastirmalarina goére takdir edilen toplam pazar degerleri
asagidaki tabloda sunufmustur.

TL UsbD

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 7.710.000 1.959.000

Not: 28 Kasim 2017 tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,9356 TL'dir.

Tasinmazlarin KDV dahil dederi toplam 9.109.600,TL dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakli§i portféyiinde ™bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor li¢ orijinal halinde dizenlenmistir.

Bilgilerinize sunuiur. 28 Kasim 2017
(Ekspertiz tarihi: 24 Kasim 2017)

/ Saygilanmizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Miihendisi Isletmeci
Sorumiu Degerieme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzmani

Eki:

Uydu gérintiisii

Tapu suretleri

Takyidat yazilan

Imar durumu yazisi

Yap! kullanma izin belgesi ve yapi ruhsati suretleri

Mimari proje gérinimleri

Fotograflar

Raporu hazirlayanian tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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