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NOVA

DEGERLEME RAPORU OzETi

Degerlemeyi Talep Eden ! Yapt Kredi Koray Gayrimenkul Yatirrm Ortakhid: A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Stzlesme Tarihi - No : 02 Arahik 2019 - 001
Ekspertiz Tarihi . 20 Aralik 2019
Rapor Tarihi - 25 Aralik 2019
Rapor No . 2019/4982
Degerleme Konusu . Merkez Mahalleéi, Baglar. Caddesi, Kagithane Ofis
Gayrimenkuliin Adres : Park, B Blok, No: 14B, BB:32

Kégithane / ISTANBUL

Istanbul ili, Kagithane Ilcesi, Merkez Mahallesi, 6
pafta igerisindeki 14.235,30 m? ylizolgimli 9 kath A
P . blok 10 kath B blok 9 kath C blok 10 kath D bloktan
Tapu Bligller] Ozetl " ibaret b.a.k. bina nitelijindeki 12648 no’lu parsei
tizerinde yer alan B Blok, 7. normal katta konumlu
32 bagimsiz bélium numaral ofis

Sahibi : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.
. . Ticaret Alant, Blok Nizam,

ImamDurimil " H: Serbest, TAKS: 0,40 ve KAKS: 2,00

Bagdimsiz Boliim Briit Alani * 539,71 m=

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

Raporun Konusu * Turk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmgtir.

GAYRIMENKUL IiCIN TAKDIR EDILEN DEGER (KDV Harig)

Tasinmazin Pazar Degeri 6.770.000,-TL 1.138.000,-USD

Tasinmazin Aylik Kira Degeri 29.000,-TL 4.875,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,9471 TL'dir.

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu'nun III-62.3 sayili "Sermaye Plyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig” hikimleri fle ayni teblidin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri 1I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organimin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karari lle uygun gériilen Uluslararasi Dederleme Standartlar 2017 kapsaminda hazirlanmugtir. Rapor; Sermave
Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikras) kapsarminda hazirlanrmistir,
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanim ve Gegerlilik Kosullar

Bu rapor, Yap: Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri
belirtilen tasinmazin Tiirk Lirasi cinsinden toplam pazar degerinin tespitine yénelik olarak
hazirlanmigtir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla aliclar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicillar ve saticilar
arasinda faaliyetleri zerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati betirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gore tepki verecektir,

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varhgin veya yikuimliligin degerleme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katiimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, ¢esitli piyasa aksakhklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu milkemmellikte nadiren iglemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diislis ve yiikselisler veya pazar katihmcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katilimcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime kars kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar:

vansitmahdir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varhk veya vylkUmlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir saticl ve istekli bir alic arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
dederteme tarihi itibanyla el degistirmesinde kulianilacak tahmini tutardir.

Bu deferleme galismasinda agadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirt ile ilgili olarak mevcut bir pazarn varhdi
pesinen kabul edilmigtir.
Alicr ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirier.

-
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Taraflar gayrimenkulier ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirier ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satist igin makul bir siire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri aragtarla pesin olarak yapilmaktadir,

- Gayrimenkullerin alim - satim igslemi sirasinda gerekebitecek finansman, piyasa
faiz oranlan (zerinden gergeklestirilmektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine ézgiidiir.

Isbu degerleme raporundaki dedjer esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyat: belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyam

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagdidaki hususiar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cgergevesinde
dogrudur.

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

Dederleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak giincel veya gelecegie
dénik hicbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikartmiz veya &n yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangl kisisel bir gikarimiz veya én yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, miisterinin amac
lehine sonuglanacak bir ydne veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine baglt degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlanna gére gergeklegtirilmistir.
Raporlama asamasinda gdrev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmigtir. Degerleme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tirii konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesieki bir yardimda bulunmamisgtir.

-4-
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. igin
sirketimiz tarafindan 25.12.2019 tarihinde, 2019/4982 rapor numarasi ile hazirfanmigtir,

2.2 Raporu hazirlayanlari ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin

adi ve soyadi
Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no‘suna sahip degerieme uzmani

Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no‘suna sahip sorumlu dederleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirtamigtir.

2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dedgerieme uzmantan 20.12.2019 tarihinde
calismalara baglamis ve 25.12.2019 tarihi itibari lle raporu hazirlamiglardir. Bu siirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis calismasi yapitmigtir.

2.4 Dayanak sdzlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu deferleme raporu, sirketimiz ile Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi
A.S. arasinda taraflarin hak ve yiikiimliiliklerini belirleyen 001 no’lu ve 02.10.2019 tarihli
dayanak s¢zlesmesi hiikimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

2.5 Raporun Tebli§in 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayilll “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerteme Kuruluslarn Hakkinda Tebli§” hiikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dedgerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayilh "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasast Kurulu Karar Organi‘nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayill karan ile uygun goérilen Uluslararas: Degerleme Standartlan 2017
kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayih tebligin 1.
maddesinin 2. fikras1 kapsaminda hazirlanmigtir.

NOVATD RAPOI&O: 2019/4982
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin ayni kurulus tarafindan daha
dnceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son lic degerlemeye
iliskin bilgiler

1.

Talep Tarihi ¢ 15 Kasim 2017
Ekspertiz Tarihi i 24 Kasim 2017
Rapor Tarihi : 28 Kasim 2017
Rapor No i 023 -2017/5%61

Raporu Hazirlayanlar : Serkan KARAKAS / Harita Miihendisi
SPK Lisansh Degderleme Uzmam / SPK Lisans No: 404329
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Toplam pazar degeri 5.355.000,-TL
2.
Talep Tarihi i 01 Aralk 2018
Ekspertiz Tarihi i 20 Arahk 2018
Rapor Tarihi : 25 Aralik 2018
Rapor No : 2018/5969

Raporu Hazirlayanlar : Tagkin PUYAN / Isletmeci
SPK Lisansh Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Milhendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Toplam pazar degeri 6.130.000,-TL

§ .
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
3.1 Sirketi Tamtici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETiN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, K§y|§da§| Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO i +90(216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU i Ylrlrlikteki mevzuat ¢ergevesinde her tirld resmi
ve Ozel, gergek ve tiizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yd&nelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalanm sunmak ve problemli durumlarda
gdérils raporu vermektir.

KURULUS TARIHi : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SIciL NO 1 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanhk Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun
(SPK) *Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmigtir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

3.2 Miisteriyi Tanitial Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: A.S.
SIRKETiN ADRESI : 19 Mayis Cad. Ismet Oztiirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sigli 34363
Istanbul/ Tirkiye
TELEFON NO : +90 (212) 380 16 80
ODENMIS SERMAYESI : 40.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 25 Aralik 1996
HALKA ACIKLIK ORANI : % 49
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklanna iliskin dizenlemelerinde yazi amag¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas: araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayall haklara
yatinm vyapmak i{izere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka a¢ik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER + Turkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

-7- e
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin
kapsami

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.’nin talebine
istinaden yukanda adresi detayh olarak wverilen ve sirket portfdylinde bulunan
gayrimenkullerin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye
Pivasasi Kurulu'nun III-62.3 saylll “Sermaye Pivasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslart Hakkinda Teblig” hikiimleri ile ayni tebligin ekinde
yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-
62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karan ile
uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlarr 2017 kapsaminda hazirlanmstir.
Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili tebliin 1. maddesinin 2. fikras
kapsaminda hazirlanmistir.

isbu deferleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup bagka amacla

kullanilamaz. Miisteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.

NOVATD RAPOR &2019/4982
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NOV A

GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA

ILISKIN BILGILER

4.1 Gayrimenkuliin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlar, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dékiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Durumu

SARHIBI Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
iLi fstanbul

iLCESi Kagithane

MAHALLESI Merkez

MEVKii .

PAFTA NO 6

ADA NO -

PARSEL NO 12648

S M D R Bkt
YUz6LCUMU 14.235,30 m?

TASINMAZ NITELIK Ofis

BLOK B

KAT 7

BB NO 32

ARSA PAY/PAYDA

25448 / 1581700 (**)

ciLT 212
SAYFA 21019
YEVMIYE 14521
TARIH 23.12.2010

(*) Kat milkiyetine gegilmisgtir.

(**) Tasinmazin 25448/1581700 hissesine diigen arsa miktan 229,03 m¥dir.

4.1.2 ligili Tapu Sicil Miidiirlii§ii'nde Yapilan Incelemeler

Tapu Kadastro Genel Miadtrligli Portali'ndan temin edilen 10.10.2019 tarihli
takyidath tapu kayit belgelerine gére tasinmazin izerinde asagidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Bollimii
« Yoénetim Plani: 19/10/2010 (21/10/2010 tarih ve 12188 yevmiye)
« KM'ne ¢evrilmigtir. (18.01.2013 tarih ve 1071 yevmiye)

Serhler B&liimii

#« Turkiye Elektrik Kurumu lehine 9657 no'lu trafo merkezi ve gegis yeri igin
seneligi 1 liradan 99 yil miiddetie kira serhi. {18.07.1986 tarih ve 2822 yev.)

e T.C. BEDAS. Genel Mudiirligi lehine 1 TL bedel karsihdinda kira sézlesmesi
vardir. {99 yilhd1 1 TL'den) (08.12,2009 tarih ve 18420 yev.)

&~ -9- 2
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4.1.3 ligili Belediye'de Yapilan incelemeler

Kagithane Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu tasinmazin yer aldigi parselin 16.06.2007 onay tarihli 1/1000 &éigekli Kagithane 1.
Etap Uygulama Imar Plam kapsaminda kaldigi o&greniimigtir.  Parselin  terki
bulunmamaktadir.

Plan notlarina gore yapilagsma sartlar asadidaki gibidir:

Lejant: Ticaret Alant
TAKS (Taban Alani Katsayisi): 0,40
KAKS {Katlar Alan1 Katsayisi): 2,00
Nizami: Blok nizam

Taban alani kat sayisi, arazi egimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin Uzerinde
kalan tim bodrum katlar ile zemin kat izdlisimi birlikte degertendirilerek hesaplanir.
Uygulama imar planinda ¢ekme mesafeleri verilip TAKS veriimemis ise gekme
mesafelerine, bina cephe hatlarina ve ilgili imar yonetmeliklerine gére uygulama yapilir.

Katlar alam katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapimn ingsa edilen tiim kat alanlarinin
toplaminin imar parseli alanina oranint ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yonetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlarn toplami; parselin toplam emsale esas alanimn % 30'unu agsamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayil Bakanlar Kurulu Karan ile yirirlige
konulan Binalann Yangindan Korunmasi Hakkinda Yé&netmelik geredince yapilmasi
zorunlu olan, korunumiu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari digllerdeki alani ile yangin givenlik holiiniin 6 m2 si, son
katin (zerindeki ortak alan teras catilar, yapimin ihtiyact igin bahgede yapilan agik
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlar gibi ézellik arz eden umumi
yapilarda diizenlenmesi zoruniu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bosluklarinin her katta asgari olgiilerdeki alar ile binalarin bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarnnin 2 kati.

; -10- =
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b) Si§inak, asansdr bostuklari, merdivenler, bacalar, saftlar, 1sikliklar, i1si ve tesisat
alanian, yakit ve su depolari, jeneratér ve enerji odas:, kémiirliikler ve kapici dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu Yénetmelige gore hesap edilen asgari alanlar,

¢) Konut kullantmh badimsiz bélum briit alaninin % 10'unu, ticari kullanimli bagimsiz
béliim briit alamnin % 50'sini agsmayan depo amach eklentiler,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m2'si, konut digi
yapilarda 300 m2’si,

d) Bitiin cepheleri tamamen gémili olmak ve ortak alan niteliginde olmak kaydiyla;
otopark alanlart ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémili ortak alanlar,

e) Ticari amag igermeyen, ortak alan niteligindeki gocuk oyun alanlarinin ve gocuk bakim
{initelerinin toplam 100 m2‘si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.

Not: Rapora konu projedeki bagimsiz bolimleri emsal digi alanlar ruhsat tarihi itibariyle
gecerli olan imar plan - imar yénetmeligine (imar mevzuatina) gére hesaplanmigtir.

4.1.4 Kagithane Belediyesi Imar Miidiirligli Arsivi'nde Tasinmaza Ait Argiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

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

asagidaki tabloda sunulmustur.

hmirterti-1 W - UNiTE INSAAT | YAPI | KaT
AT ADEDi | ALANI (m?) | SINIFI | ADEDI
Yeni yapi ruhsati | 03.06.2009 2/25 19 17.013,22 | 1v-B 10
Tadilat ruhsati | 02.07.2010 3/66 32 17.013,22 | IV-B 10
Tadilat ruhsati | 16.05.2012 3/78 32 17.013,22 | IV-B 10
Yapi kullanma i
o beloas | 12:10.2012 3/36 32 17.013,22 | IV-B 10

4.2 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi
Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (¢) ve (j) bentlerinde belirtilen hikiimler gercevesinde tapu kayitlarinda yer
alan ydnetim plam serhlerinin kisitlayici ozellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup

tasinmazin devrine ve degderine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenku! yatirnrm ortakhg: portféyiinde
\lbinaﬂ'

kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacag goriis ve kanaatindeyiz."”

bashii altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satigina) ve

-11- by B
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4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yilhk donemde gerceklesen alim
satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana
gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikler,
kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Midirltigi ve Kadastro Mithendisligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin miilkiyet durumunda son g yil igerisinde herhangi
bir degisiklik yapiimadigi belirlenmistir.
4.3.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.
4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Taginmazin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithhk séz konusu degildir.

4.4 Gayrimenkuliin bulundugu bélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Taginmazin bulundugu parselin imar durumu “Ticaret Alami™dir. Bblgede genel
olarak ayni aks lzerinde Ticaret ve Konut Alani lejantina sahip parseller Gizerinde yapilar

bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkul icin alinmis durdurma karari, yikim karar, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair aciklamalar

Dederlemeye konu tastnmazin konumladi§i binaya ait; yapi ruhsatian ve Yapi
Kullanma Izin Belgesi mevcut olup, yukanda raporumuzun 4.1.4 bolimlnde detayi
paylasiimistir.

Tasinmazin bulundudu binayla alakall olarak degerleme tarihi itibariyle herhangi bir
durdurma karari, yikim karar veya riskli yapi karari da bulunmamaktadir.

4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis sbzlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sdzlesmeleri, kat kargihg! ingaat sdzlesmeleri ve hasilat
paylasimi s6zlesmeleri vb.) iliskin bilgiler
Dedgerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul yapt kullanma izin belgesini

almis bagdimsiz bolim niteligindedir. Gayrimenkul igin herhangi bir satis vaadi sézlesmesi,

kat karsihdi insaat sézlegsmesi veya hasilat paylagimi sézlesmesi butunmamaktadir.

-12- —
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri igin alinmis yapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yap: kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

Iigili mevzuat uyarinca 12648 no'lu parsel lzerinde yer alan badimsiz bdlimin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal gereklili§i olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Raporumuzun 4.1.4 bélimiinde yasal belgeler hakkinda detayl
bilgiler anlatilmistir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayili Yap: Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yap: denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi
Taginmaz igin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup yapl denetimle bir iligkisi

kalmamistir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve séz konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin oldujuna ve farklhi bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iliskin aciklama

Bu dederleme raporu, proje degerleme galigmasi igin hazirlanmamigtir.

4.10 Varsa, gayrimenkuliin enerji verimlilik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmazin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikas
bulunmamaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULOUN Fiziki 0ZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Degerlemeye konu tasinmaz; istanbul ili, Kagithane Iigesi, Merkez Mahallesi, Baglar
Caddesi lizerindeki Kadithane Ofis Park projesi igerisinde 14B numarall B blok igerisinde
konumlu 32 bagimsiz bolim numarah ofistir.

Ofis park Projesi, Baglar Caddesi vasitasiyla Hamidiye y&niinde ilerlenirken sad
kolda konumludur. Ulasim karayolu ve toplu tagima ile kolaylikla sadlanabilmektedir.

Tasinmazin yakin gevresinde Sileymaniye Camii, Ali Fuat Cebesoy Ortaokulu, Halig
Universitesi, Ferit Aysan Caddas Yasam Ilkdgretim Okulu, Vadi Kent Sitesi ile konut
olarak kullanilan 3 - 5 katli binalar bulunmaktadir.

Bolge, istanbul Avrupa yakasinin merkezi bir noktasidir. Ana arterlere yakin
konumdadir.

Tasinmazin Kadithane Merkez'e yakin olmast, yakin mesafede Kabatas -
Mahmutbey Metro Istasyonu’nun bulunmasi, ayrica bélgeye ulasimi destekleyen Hasdal-
Okmeydan1 Baglanti Yolu'nun mevcudiyeti tasinmazin ulasim kolayhdini arttirmaktadir.
Yakin dénemde faaliyete gegen Bomonti-Kagithane Tiineli ile birlikte bdlgeye ulagim
imkanlan da artmigtir,

Tasinmaz Bomonti-Kagithane Tuneli'ne 4,5 km, TEM Baglanti Yolu'na 4,5 km,
Bliyiikdere Caddesi'ne 4 km ve Bogazigi Képrisi’'ne 9 km mesafededir.

Taginmazin merkezi konumu, ulagim kolayld:, misteri celbi ve bdlgenin ticari
potansiyeli dederlerini olumlu yénde etkilemektedir.

Bolge, Kadithane Belediyesi simirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyapiya sahiptir.
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5.2 Gayrimenkuliin fiziki, yapisal, teknik ve insaat 6zellikleri

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Aynk

BINANIN YASI s 7 (%)
BAGIMSIZ BOLUM : 539,71 m?2

BRUT KULLANIM ALANI

ELEKTRIK : Sebeke

suU : Sebeke
KANALIZASYON : Sebeke
DOGALGAZ : Meveut

ISITMA SISTEMi : Fan Coil
ASANSOR : Mevcut

YANGIN MERDIVENI : Meveut

YANGIN TESISATI : Mevcut

DIS$ CEPHE : Dis cephe kaplamasi
PARK YERI : Mevcut

(*) Bina yasl, yap! kullanma izin belgesine istinaden yaklagik olarak hesaplanmigtir.
5.2.1 Binanin Genel Ozellikleri

e Dederleme konusu taginmazin konumlu oldugu 12648 numaralt parsel lizerinde A, B,
C ve D olmak lizere 4 adet blok yer almaktadir. A blokta 14 adet, B blokta 32 adet,
C blokta 15 adet ve D blokta 15 adet bagimsiz bélim olmak (izere proje kapsaminda
toplam 76 adet badimsiz bolim bulunmaktadir.

o Dederleme konusu taginmazin yer aldigt B blok; 2 bodrum, zemin ve 7 normal kat
olarak insa edilmigtir. 2. bodrum katta otopark; 1.bodrum katta otopark ve teknik
hacimler; zemin katta 8 adet madaza; 1., 2., 3. ve 4. normal katlarda 5’er adet ofis;
5. katta 2 adet ofis ve 6. ile 7. katta 1 adet ofis olmak Uzere toplam 32 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir. Blok girisi zemin kattan ve bati ydnden
saglanmaktadir.

o Blok dis cephesi akrilik boyal olup, blok biinyesinde 5 adet asansér ve 2 adet yangin
merdiveni bulunmaktadir.

¢ Proje bazinda bagimsiz b&limler Shell&core olarak pazarlanmaktadir.

e Proje blnyesinde glivenlik, kapah otopark, havuz ve peyzaj dilzenlemesi
bulunmaktadir.

5.2.2 Tasinmazin Genel Ozellikleri

¢« Degerleme konusu tasinmaz B blok, 7.normal katta konumiu, 32 bagimsiz b&lim

numaral ofistir.
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« Tasinmaz katta tek badimsiz bélim olarak konumlanmaktadir. Kuzey, dogu ve bati
olmak (izere tasinmazin 3 yonde cephesi bulunmaktadir.

« Tasinmaz projesiyle uyumlu olarak; 380 m?2 net alanda tek ofis mabhallinden
olusmaktadir. Taginmaz 539,71 m2 alanli olarak pazarlanmaktadir. Mahallinde
yapilan incelemelerde gelik konstrilksiyondan imal edilmis yaklasik 241 m2 alanl
asma kat ilave edilmistir. Proje binyesinde benzer nitelikteki ylksek tavanl cati
katlan da asma katl olarak pazarlanmakta veya kiralanmaktadir. Bu nedenle bu
alamn varlidi tasinmazin degerine olumlu olarak yansitilmigtir.

+ Tasinmazda; duvarlar saten boyali; zeminler, antre, hol ve islak zeminlerde mermer
ve karo seramik, odalarda ahsap parke kaplidir. Pencere dogramalan aliminyumdur.
WC’lerde hilton tipi lavabo, gémme rezervuarli klozet bulunmaktadir. Mutfak

ankastre ve 1. sinif malzemeden lretilmigtir.

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Y&nde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Dederleme iglemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya ingaati devam eden projeyie ilgili tespit
edilen ruhsata aykir durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu tasinmazin bulundugu yapi igin herhangi bir ruhsata aykirt durum

bulunmamaktadir.

5.5 Ruhsat alinmig yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikier otup olmadig) hakkinda bilgi

Taginmaz igin yapi izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
saylll Imar Kanunu‘nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmast
gerekmemektedir.

5.6 Gayrimenkuliin dederleme tarihi itibariyle hangi amacgla
kullanildi§s, gayrimenkul arsa veya arazi ise tizerinde herhangi bir
yapi bulunup bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amagla
kullamidig! hakkinda bilgi

Defjerleme tarihi itibariyle B Blok blinyesinde yer alan tasinmaz ig vyeri / ofis
nitelijinde olup, kiracisi tarafindan ofis olarak kullaniimaktadr.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tirkiye’de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden ylksek enflasyon, yliksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Glkeyi biiylik bir krize sUrikiemistir, Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacihk konusunda) ve idari tedbirlerle llkemiz bir toparlanma slirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir dislis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yi Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dlslk seviyesi olan % 4,99 gériilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yapti§i parasal
genislemenin sonlanacagdi beklentisi, Darbe girigsimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyreginde faiz oraniar
% 11 mertebelerine kadar gitkmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
énlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemistir. Arahk
2016 itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5’larin Ozerine kadar gilkmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmustir. Ancak alinan ekonomik
dnlemler sayesinde 2019 yil iginde falz oranlar once % 19 mertebelerine saonra
kademeli olarak merkez bankastnin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlari % 14 bandina
gerilemistir.

Faiz Orani (%)
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6.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila dglincli geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi
olarak (2009=100), 2019 yilinin {igiincii geyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine gére %
0,9 artmisgtir.

Uretim yontemiyle Gayrisafi Yurt Igi Hasila tahmini, 2019 yilimin liglincii geyreginde
cari fiyatlarla % 11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL olmustur.

Gayrisafi Yurt I¢i Hasila'y1 olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yiltnun Gglinci
ceyredinde bir énceki yilin ayni geyregine gére zincirlenmig hacim endeksi olarak; tarim
sektoril toplam katma dederi % 3,8, sanayi sektdrii % 1,6 arttt ve ingaat sektérd % 7,8
azalmigtir. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektériiniin katma degeri ise %0,6 artmistir.

Gayrisafi Yurt igi Hasila sonuglan, Hi. Ceyrek: Temmuz-Eytliil, 2019

_GSYH
Can fiyatiara Carifiyatiaria  Zincirlennus hacim
Yii Ceyrek {Milyon TL} thilyon §)  endeksi (2C09=120) Dedisim orani (%)
2018 1 790 113 207 165 1535 7.4
I 892 43¢ 205 827 73,3 56
it 1 026 645 18% 337 i84.8 23
W 1017 198 186 214 180,7 28
2019 L8 922 02% 71729 1545 -2.3
u 1023855 174 506 1706 -16
i} § 145 095 201 848 186.6 0.9

(r) igili ceyrekierde guncelieme yapilmistir,

Hazine ve Maliye Bakanlhd: 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi’‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yih igin bliyiime orani % 2,3, 2020 yil igin % 3,5 ve
2021 yili igin ise bilylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enflasyon Oram (%) 2019-2022 Enflasyon Tahminleri {%)
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TUFE'de (2003=100) 2019 yili Kasim ayinda bir 6nceki aya gére % 0,38, bir 6nceki
yilin Aralik ayina gére % 11,01, bir dnceki yilin ayni ayina gére % 10,56 ve on iki ayhk
ortalamalara gére % 15,87 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplan itibaniyla 2019 yii Kasim ayinda endekste yer alan
gruplardan, ev esyasinda % 0,59, haberlesmede % 0,39, konutta % 0,36 ve ulagtirmada
% 0,33 artis gerceklesmistir. Ana harcama gruplan itibariyle 2019 yii Kasim ayinda
endekste diisiis gésteren bir diger grup ise % 0,15 ile lokanta ve oteller olmustur.

TUFE'de, bir énceki yilin ayni ayina gére egitim % 14,35 cesitli mal ve hizmetler %
14,03, saglik % 13,85 ve lokanta ve oteller % 13,07 lle artigin yiiksek oldugu diger ana

harcama gruplandir.

Tiiketici fiyat endeksi dedisim oranlan, Kasim 2019

[2003=100]
{%)
Kasim 2019 Kasim 2018
Bir dnceki aya gbre dedigtm oran 0.38 -1.44
Bir énceki yiin Arahik ayina gire dedigim oram 11,014 20.79
Bir 6nceki yilin ayn) ayina gare dedisim orani 10.56 21,62
On iki aylik ortalamalara gére degigim arani 15.87 15.63

Kaynak: TUIK
6.1.2 Tiirkiye Insaat Sektérii Verileri

Sektor 2017 ythimin ilk ceyredinde % 3,7 oraminda biiylime performans
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biiyllyen ingaat sektdrii genel
ekonomik bliytimede gok dnemli bir rol Gstlenmistir.

insaat sektériinde yaganan sorunlar nedeniyle bilylime yihin ikinci ceyrek
doneminde énemli dlgiide yavaglamis ve % 1,0 olarak gergekliesmigtir. ingaat sektériinde
bliyime 2018 yilinin iigiincii ceyrek déneminde ise tersine dénmilg ve ingaat sektori %
5,3 kiclimistir. Yilin ilk ve ikinci geyreginde biiyiimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
edilmistir. Béylece yilin ilk dokuz ayinda insaat sektdr(l % 0,8 biylimistir. 2017 yilv ilk
dokuz ayinda ise ingaat sektdrll % 9,7 biiyimistir. Yilin son geyredinde de kiigiilmenin
devam ettidi ve insaat sektdrinin 2018 yiini % 8,7 daralama ile kapatmistir.

2019 vyili ilk cgeyreginde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsilik ingaat
sektdriimiiz 9,3 oraninda negatif performans goéstermistir. Ikinci ceyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya karsilik ingaat sektdrii 12,7 oraninda
kiiglimiistir. Gayri Safi Sabit Sermaye olugumu zincirlenmis hacim endeksi ve degisim
oranlan verilerine gére 2019 yilinin ilk geyredinde ingaat harcamalan %16 oraninda
azalmistir.
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Belediyeler tarafindan verilen yap: ruhsatiarinin 2019 yiinin ilk dokuz ayinda bir
dnceki yila gére, bina sayisi % 57,1, ylzdlgimi % 58, dederi % 48,9, daire sayis| %
63,8 azalmistir. Yapl ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eyliil aylan toplaminda;
Yapilanin toplam yiizélgimi 45,5 miltyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?'si konut, 17,1
milyon m*si konut disi ve 8 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklegmistir.

Kullanma amacina gére 26,7 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amacli binalar sahip olmustur. Bunu 5,3 milyon m? ile kamu edlence, egitim,
hastane veya bakim kuruluslan binalart izlemistir.

Yapi sahipligine gére dzel sektér 33,2 milyon m? ile en bilytk paya sahip olmustur.
Bunu 11,2 milyon m? ile devlet sektéril ve 1,1 milyon m? ile yapi kooperatifleri izlemistir.
Daire sayisina gbre ise, toplam 179 bin 766 dairenin 155 bin 469'u 6zel sektdér, 21 bin
985'l devlet sektéril ve 2 bin 312'si yapi kooperatifleri tarafindan alinmigtir,

Daire sayllarina gére Istanbul ili 33.538 adet ile en yiiksek paya sahip olmugtur.
istanbul'u 9.702 adet ile Konya ve 7.768 adet ile Ankara illeri izlemistir. Daire sayisI en
az olan iller sirasi ile Karabiik, Ardahan ve Hakkari olmustur.

Yapi ruhsati, Ocak - Eylal 2017-2019

Bir dnceki yilin ik
dokuz ayma gbre

k(M dedisim oran: (%)
Gostergeler 2019 201810 2017 2019 2018
Bina sayis: 33 684 78 567 132 §48 -57.1 -40.9
Yizbicimd (m?) 45 482 953 18 131 333 240 377 041 -58.0 -55.C
Dedger{TL} 73076 653 018 142 932 303 742 267 971 463 083 -48.9 -44.6
Daire sayist 178 766 467 145 1 198 028 -63.8 -58.¢

ey Yam o stateteion 2017 va 2018 vilian verlen revire adimste

Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yih Eylul ayinda bir dnceki aya gére % 0,59
diisti, bir dnceki yilin ayni ayina gére % 4,02 artmigtir. Bir énceki aya gbre malzeme
endeksi % 0,41, iscilik endeksi % 0,97 digmistir. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére
malzeme endeksi % 3,43 diistii, iscilik endeksi % 24,63 artti. Bina insaati maliyet
endeksi, bir énceki aya gére % 0,73 digtili, bir énceki yilin ayni ayina gére % 5,53
artmistir. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi % 0,61, igcilik endeksi % 1,00 diigtd.
Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi % 1,78 disti, iscilik endeksi %
24,93 artmistir,

ingaat maliyet endeksi ve dedisim orantary, Eyial 2019

[2015=100]
Eirencekl B oncer YIiG
aya ofre ayn&yna gore
Sekttrier Maliyetgrubu  Endeks  dedisim: 1% dedisim{%)
ingaat Toplam 190,23 0,59 4,02
Malzeme 18367 -0.44 2.3
Iscilik 205,938 -0.97 24 63
Binaingast Tapiam 190,57 0,73 5,53
Kaizeme 183,98 -0,61 -1,78
I3k 206.04 -1,00 2493
Bina dig1 Toplam 189.1Q 0,08 0,73
yapilanningaall  paizeme 18274 0,25 -8.44
igcilik 205,84 -0,84 23.55

6.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan 6énemli olglide ingaat sektdriindeki talep
blyiimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Turkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yanisi konut kredileri talebi yiiksek goriinirken ikinci yan itibariyle sert bir disls
yasamistir. 2016 yill baginda ise hafif bir toparlanma s&z konusu olsa da 2017 - 2018
yillar itibariyle konut kredi faizieri ve kullanim oranlar disls seyretmistir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlan kampanyalar sayesinde diismils ve kullanim oranlari artmaya
baslamistir.

Tirkiye genelinde konut satislari 2019 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
% 2,5 oraninda azalarak 142.810 olmustur. Konut satislarinda, Istanbul 24.451 konut
satisi ve % 17,1 ile en yUksek paya sahip olmustur. Satis sayilarina gore Istanbui'u,
13.978 konut satisi ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satisi ve % 6,3 pay ile izmir
izlemistir. Konut satis sayisinin duslk oldugu iller sirastyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt'tur.

Komust satg sayar, 2018-2019
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Turkiye genelinde ipotekli konut satiglar bir énceki yilin ayni ayina gore % 525,1
oraninda artis gdstererek 50.411 olmustur. Toplam konut satislan iginde ipotekli
satislanin payl % 35,3 olarak gergeklesmigtir. ipotekli satislarda Istanbul 8.408 konut
satisi ve % 16,7 pay ile ik sirayr almigtir. Toplam konut satiglan icerisinde ipotekli satis
paytnin en yiiksek oldudu il % 54,3 ile Artvin'dir.

Dijer konut satiglari Tirkiye genelinde bir énceki yilin ayni ayina gére % 33,3
oraninda azalarak 92.399 olmustur. Diger konut satislarinda Istanbul 16.043 konut satigi
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlesmistir. Istanbul'daki toplam konut satiglari iginde diger
satislanin payt % 65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satigi ile ikinci sirada yer
almaktadir. Ankara'yl 5.344 konut satigi ile Izmir izlemistir. Dijer konut satisinin en az
oldugu il 10 konut ile Hakkari'dir.

Satig sekline gore konut satigs, Ekim 2019 Satig durumuna gére konut satigi, Ekim 2019
(Adet) (Adet
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Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin ayni ayina gére %
32,9 azalarak 50.181 olmustur. Toplam konut satiglan iginde ilk satigin payr % 35,1
olmustur. ilk satiglarda istanbul 8.988 konut satisi ve % 17,9 ile en yliksek paya sahip
olurken, Istanbul'u 3.683 konut satigi ile Ankara ve 2,967 konut satisi ile Izmir izlemigtir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

’ .

Tiirkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden anndinlmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yi Adustos ayinda bir énceki aya godre yilizde 0,59
oraninda artarak 113,07 seviyesinde gergeklegmistir. Bir dnceki yilin ayni ayina gére
ylizde 4 oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak yiizde 9,57 oraninda azalsg
gostermigstir.
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Ug blylk ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiginde, 2019 yil
Haziran ayinda bir énceki aya gére Istanbul’da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve izmirde
siraslyla % 1,05 ve 0,59 oranlarinda artis gézlenmistir. Endeks degerleri bir énceki yilin
ayni ayina gére, istanbul % 3,41 azalis, Ankara ve Izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artis géstermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlarn yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde doviz kurundaki ve faizlerdeki artig,

o Yiksek enflasyon oranlari,

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin ulusiararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Ozellikle kentsel dbniigiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,
Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdidi dogal talebin devam etmesi,
Déviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarimin yabanc ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas: Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (lilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artig olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yaptmi ve satiglannda hizli bir ddnem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gercekiesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girigimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler isi§inda Turkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gérulmistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayist bir énceki yili dahi agmasini saglamigtir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yitksek seyretmesine kargin konut satiglar bir dnceki yila
gdre yine de artis géstermistir. 2018 yilinin 6zellikle ikinci yarisindan sonra 6zellikle faiz
ve dévizdeki artis ve enflasyondaki ylksek seyretme egdilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmis sadece bbdlgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmustur. 2019 yilinin son geyreginde de gayrimenkule olan ilginin az
olacagi ancak cesitli kampanyalar ve desteklerle bolgesel ve lokal proje bazl
gayrimenkule olan talebin olacag: éngérilmektedir.
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6.2 Bdlge Analizi

istanbul ili

istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en dnemli sehridir. Sehir, iktisadi biyiikliik
acisindan diinyada 34., niifus agisindan belediye sinirlan géz oniine alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada vyer
almaktadir.

2018 yih itibariyle niifusu 15.067.724 kigidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatiarinda yer alir. Batida Gatalca Yarimadast,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagdh Cerkezkoy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a badh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagl Gebze ilceleri ile komgudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogaz boyunca
ve Halic'i cevreleyecek sekilde Tirklye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

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

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérii gevresel konularda pek gok
stkintiy1 da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlann yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goriintli ve girilti kirligi gibi
ikincil sorunlar da gbze garpmaktadir.

istanbul’'un toplam 39 iigesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'G
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagaksehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdizd, Beyoglu,
Buylkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyup, Fatih, Gaziosmanpasa,
Giingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kigiikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, S$igli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

istanbul'un tarihi semtierinden batiya ve kuzeye gidildikge biylik bir farkiilasma
géralur. En yiiksek gbkdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
ézellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son vyillarda insa edilen gok ylksek yapilar, niifusun hizlh blyimesi g6z énine
alinarak yapilimiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolay! konutlasma, genellikle sehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oidugu en vylksek g¢ok katl ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Tirkiye'nin en
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biyiik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarimin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagdi oimasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tlrkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylk sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endilstriyel alana sahiptir. Istanbul ve cgevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve tiitiin gibi triinter elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol trdnleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik iiriinler, makine, ctomotiv, ulasim

araclan, kadit ve kagit triinleri ve alkollit ickiler, kentin énemli sanayi Uriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz koprillerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biiylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektdrii iilke
toplaminin %27'sini  olusturur. Digsallm ve digsatim konusunda da istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tlirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timiiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalannin ve yayinevierinin ise

tiimiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberiesme sektdril %15'i agsan bir paya
sahiptir.

Tiirkiye'nin biyiik sanayi kuruluslarindan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Iide madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geligkindir. 2000'li
yillarin bagsinda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blydk
sektérdr.

istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancihk faaliyeti ylr(tilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlali§ ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gozde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde
yvapilmaktadir. S$Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimacihdin  yapildig buyik
merkezlere sahiptir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimam, Avrupa Yakasi'nda
Bakirkéy llcesinde; Istanbul havalimam Arnavutkéy ilgesinde, Sabiha Gokgen
Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatt:
ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biiylik bir paya
sahiptir. Tarkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
iilkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogan,
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Avrupa Yakasi'ndaysa Biiylik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. Istanbul Otogar
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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, fran, Suriye ve Irak gibl dig
merkeziere tren seferleri vardir. Yiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dlzenli ulagim vyalmizca vyurtiginde gergeklegtirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
fstanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdigi vangl gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirigi ulasim ise bilylk bir sektérdir. Otobislerle ulagim
saglayan IETT; gehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro,
finikiiler ve teleferik hatlannin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulagim agina sahiptir.

Kagithane Ilcesi

Kagithane, Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda bir ilgesidir. Kuzeyde Sanyer,
kuzeydoguda Besiktag, dogu ve gilineyde Sisli, glineybatida Beyoglu ve batida da Eyip ile
gevrilidir. Ilgenin, Kagithane Deresi'nin sona erdigi kesimde Halig'e kisa bir kiyisi vardsr.

Arazi yapisi engebeli olup, derelerden ve vadilerden olugmustur. Bu bdlgeler ise
yerlesim alani olarak kullanimaktadir.

Kagithane'nin merkezi konumu, gerek doniisiim ve diger emlak projeleri gerekse
metro, Kagithane ve Dolmabahge tiinelleri, 3. képrit, 3. havalimani, lg kath tiip gegit
(Blyik Istanbul Tineli) gibi ulagtirma alaninda yaganan geligmeler sayesinde én plana
gikmaktadir.

Bugiin ilgenin her mahallesinde gok sayida konut ve ofis projesi hayata
geciriimektedir. Avrupa YakasI'nin gelismis bdlgelerine halihazirda komsu olan Kagithane,
kuzeyde Cendere aksi-Seyrantepe iizerinden Ayazaga-Maslak ile; doguda Levent ve Sigli
ile; batida Eyiip ve giineyde Beyoglu-Taksim ile entegre olmaktadir.

Ilce, Bagbakanlik Osmanli Arsivi'nin yeni binasina, 6zel {iniversitelere ve okullara da
ev sahipligi yapmaktadir.

Kagithane'nin merkezinde Kiigiik Kemal Cocuk Sahnesi ile istanbul Biiyik Sehir
Belediyesi blinyesinde bulunan Sehir Tiyatrolari Sadabad Sahnesi bulunmaktadir. Bunun
yan sira ilge belediyesine ait kiitir merkezleri de mevcuttur.

fice niifusunun biyik bir kisminmi Anadolu’dan (daha gok Orta Anadolu, Dogu
Anadolu ve Giineydodu Anadolu) istanbul'a galismaya gelen insanlardan olusmaktadir.
ficede hizhh bir yapilasma gdérilmekle beraber, ingaata agik arazilerin sinir seviyesine
yaklasmas! nedeniyle 1960'lardan 2000'li yillara kadar gézlenen biiyilik nifus artis hizi
2000'terden beri gerilemektedir.

Kagithane ilcesi Istanbul'un Sigli ilgesinin Merkez Bucadi'na bagh kdy
statiisiindeyken, 8 Temmuz 1987 Tarih ve 19507 sayill Resmi Gazetede yayimlanan 3392
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sayill Kanunla Sigli ilgesinden ayrilarak miistakil bir ilge olarak kurulmustur. 8 Agustos
1988 tarihinde kaymakamlgin ve dider resmi dairelerin kurulmasi ile hizmet vermeye
baslamistir. 26 Mart 1989 tarihinde yapilan mabhalli idareler segimleri ile belediye
baskanhgl olusturulmustur. En bliyilkk mahalleleri Seyrantepe, Hamidiye, Merkez ve
Talatpasa'dir.

Istanbul Bodazi'ni Bodazici ve Fatih Sultan Mehmet képriileriyle asan otoyollar,
Kagithane ilcesinden geger. Bunlardan O-1 Otoyolu giineyde Sisli Ilgesi'yle sinir olusturur.
0-2 Otoyolu ise Kagithane ilgesinin kuzey kesiminde dogu-bati dogrultusunda izier.
Okmeydani ve Hasdal kavsaklar arasinda uzanan bir baska otoyol da O-1 ve 0-2
otoyollarini birbirine badglar. Yeni havalimanini merkeze baglayan iki otoyoldan biri
Kemerburgaz ve Goktiirk Gizerinden Hasdal mevkinde O-2'ye (TEM) entegre olmaktadir.

Kabatas-Mahmutbey metrosu ilgenin giineyinden gegmektedir.

2019 yilinda tamamlanmasi planlanan Bilyiik istanbul Tiineli (ii¢ katli tip gecit),
Umraniye Camlik'tan gelerek Avrupa vyakasinda Kadithane Hasdal Kavsagdi'na
baglanacaktir.

Istinye-iTU-Ayazaga-Kagithane ile Uglincli Havalimani-Gayrettepe metrolari, ayrica
yeniden canlandirilacak olan Halig-Karadeniz sahra (Dekovil) hatti yine ilgeden
gecmektedir.

2018 niifusu ADNKS verilerine gére 437.026 kisidir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumlu etkenler:

Ana arterlere yakin olmasi

Bblgeye Bomonti-Dolmabahge Tinell'nin ulagimi kolaylastirmis oimasi,
Metro ulagim giizergahinda olmasi,

Merkezi konumu,

Ulasimin kolayligi ve gesitliligi,

Bélgenin ticari potansiyeli,

istanbul gayrimenkul piyasasinin gelismekte oldu§u bir bélgede konumlu olmasi,
Ofis kullanimt agisindan tercih edilen bir bélgede konumiu clmasi,
Yasal izinlerin alinmis olmasi,

Leed Altin sertifikall olmasi,

Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi,

Tamamlanmis altyapi.

o ¢ O 0O ¢ 0O 0 ¢ 0 0 0 O

Olumsuz etken:
o Gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.
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6.5 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin

degerine etkileri

6. bolimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil igerisinde enflasyon
oranlarinin ve gdsterge faizlerinin arti§i, konut ve ofis satiglarinin bir énceki yila gdre
azaldidi ve yavasladidi ve insaat maliyetlerinin arttigs gériilmektedir. Ancak son aylarda
diisen gésterge faiz (konut faizlerinin diismesi ile) ve diisen enflasyon orani ile konut
satislanna da talebin arttigi gériimektedir. Hazine Bakanligi'nin ileriye y&nelik yaptigi
projeksiyonlarda da enflasyon oranfannin ve faizlerin disis egiliminde olacagi
goriilmektedir. Bu bilgilerin 1si§inda rapor konusu taginmazin konumiu oldugu bdlgenin
yakin analizi de yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da gérildigi izere istenen ve
gerceklesen satis / kiralama bedellerinin kendi igerisinde tutarh olduklan gd&zlenmistir.
Bolge genelinde bir dnceki yila gére enflasyon oranlari mertebelerinde bir artis séz
konusudur. Projeler / tasinmazlar lokasyon ve nitelikleri bakimindan diger taginmaza gére
daha az artis veya azalis sergileyebilmektedirier. Bu durumda tasinmazin sahip oldugu
sereflye kriterlerine gére emsal analizi kisminda degderlendirilmistir. Degerlemede ayrica
“gayrimenkullerin dederine etki eden 6zet faktérler” bolimiinde siraladigimiz 6zellikler de
dikkate alinarak taginmazin pazar dederleri takdir olunmustur.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Ydntemleri

Uygun bir deder esasina géire tanimlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir,

Bu cerceve kapsaminda tammlanan ve acgiklanan (g yaklasim dederlemede
kullanilan temel yakiasimlardir. Bunlann timid ekonomi tecorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile givenilir bir
karar Oretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayall veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayida degerleme yaklagimi veya yoéntemi
kullanilmasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, gé&sterge nitelidindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan aym veya benzer varliklar ile karsilastirmalt olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atilmas: gereken ilk adim, ayni veya benzer varlikiar ile ilgili
pazarda kisa bir siire Once gergeklesmis olan islemlerin fiyatlaninin gbz oniinde
bulundurulmasidir. Eer az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegertilijini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlarn dikkate almak uygun olabilir. Gercek islem kosuilan ile deger esasi
ve dederlemede yapilan tim varsaymmlar arasindaki farkhhiklar yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden sadlanan fiyat bilgileri ({izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemierdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklagimi, gisterge nitelijindeki dederin, gelecekteki nakit akislarimn tek bir
cari sermaye degerine dénigstiiriiimesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhgin yararl 6mrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon slireci araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oraniar uygulanarak bir sermaye toplamina dénlstirilmesidir. Gelir akisi, bir
s6zlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkisi i¢cermeden yani varligin
elde tutulmas) veya kullanirm sonucunda olusmasi beklenen kériardan turetilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler agagidakileri igerir:

¢ Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dtnem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

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

(buntarn giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

= Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yitkiimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan
dikkate alinarak, yiikimitliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gdsterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
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bir varlifl elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacag! ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler séz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varliga Odeyecegi fiyatin,
esdeder bir varliin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
itkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmig veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmast gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varligin maliyeti (zerinde duzeltmeler vapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkuliin Dederlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kurulunun 01,02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Pivasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Deferleme Standartlari UDS 105 Deferleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4'e gore
“Degjerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve givenilirlijine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhin degerlemesi igin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, deerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmast gerekli gdriiimekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ite gtivenilir bir karar verileblimesi igin yeterli bulguya dayali veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadids hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya ybntemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla
deferieme yaklagimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yontemin kullamldigi hallerde, stz konusu farkh yaklagim veya yéntemlere dayall deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederierin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulagtinlma slrecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazin pazar degerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu ve
pazar yaklasimi ydntemleri kullaniimistir. Pazar degerinin tespitinde maliyet yaklagimi
ydntemi saglikh sonuglar vermediginden dolay: kullaniimamigtir.

7.3 Pazar yaklasimm aciklayici bilgiler, konu gayrimenkuliin
degerlemesi igin bu yaklasimin kullaniima nedeni

Uluslararas: Degerleme Standartlart UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yodntemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklagimi “Pazar yaklasimi varfigin, fiyat bilgisi elde ediiebilir olan
ayni veya kargilagtinlabilir (benzer) varliklarla Kkargilagtirimasi suretiyle gosterge
nitelidindeki degerin belirlendigi yaklagim: ifade eder.”

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara ¢ikariimig ve satisi gergeklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
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ayarlamas! yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m2 birim pazar dederi
belirlenmisgtir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kuilanim ve biiylkllik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
gbrisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve ¢ bentlerine gére; “dederleme konusu varhdin veya buna
6nemli dlgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, ve/veya énemli
élciide benzer varliklar ile ilgili sik yapillan vefveya giincel gézlemlenebilir islemierin séz
konusu olmasi” Pazar yaklasimi yénteminin uygutanmastni saglamaktadir.

Bolge genelinde vyapilan incelemelerde rapor konu tasinmaza emsal olabilecek
satilik/kiralik ofis emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarnin kendi igerisinde
istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yéntemi kullanilmistir.

Ayrica ikinci bir yéntem olarak da gelir kapitalizasyonu yéntemi de kullanilmistir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklan

Rapor konusu tasinmaza emsal olabilecek yakin bélgedeki benzer nitelikte olan
ofislerin glincel bilgileri asagida sunuimustur.

t:' :..?-. Vi "

1. Papirus Plaza biinyesinde 8. normal katta yer alan 252 m? kullanim alanina sahip ofis
2.750.000,-TL bedelle satiiktir. Tasinmazin icerisinde yer alan kiracinin 11.000,-TL
aylik kira ddedigi 6grenilmistir. (m? satis dederi ~ 10.915,-TL)

(m? kira degeri ~ 44,-TL)
iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 371 46 69
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2. Ayni proje biinyesinde 4.normal katta yer alan 660 m? kullamm alanina sahip ofis
8.000.000,-TL bedelle satihktir. Tasinmazin aylik kira getirisinin yaklagik 30.000,-TL
kira getirisi olabilecegi belirtilmigtir.

(m? satis degeri ~ 12.120,-TL) (m? kira degeri ~ 45,-TL}
flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 247 43 87

3. Ofis Bab Plaza biinyesinde 4. normal katta yer alan 840 m? kullanim alanina sahip
natamam ofis 9.250.000,-TL bedelle satihktir. Taginmazin ayhk Kkira m?2 kira
getirisinin minimum 60,-TL/m2 (ayhk yaklagik 50.000,-TL) olacad beyan edilmigtir.
(m? satis degeri ~ 11.010,-TL) (m? kira dederi ~ 60,-TL)
ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 223 21 58

4. DAP Z Ofis blinyesinde 2. normal katta yer alan 116 m? kullanim alanina sahip
natamam ofis 1.530.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis dederi ~ 13.190,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (507) 540 40 41

5. Ayni proje biinyesinde C Blok'ta 1.norma! katta yer alan 643 m? kullanim alanina
sahip tek kat ofis igin aylik 28.000,-TL kira istenmektedir.
(m? kira degeri ~ 44,-TL)
flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 361 70 63

6. Rapor konusu taginmaz ile ayni projede 4. normal katta konumiu olan 627 m?
kullanim alanh olarak pazarlanan ofis kati igin aylik 32.000,-TL kira istenmektedir.
(m? kira deeri ~ 51,-TL)

Iigilisi / 0 (553) 920 19 72

7. Papirus Plaza binyesinde 7.normal katta yer alan 550 m? kulianim alanina sahip ofis
33.500,-TL bedelle kiraliktir. (m? kira degeri ~ 61,-TL)
ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 354 04 20

8. Misterinden temin edilen kira bilgisine gére rapor konusu taginmaz igin aylik toplam
KDV harig 29.000,-TL ayhk kira alinmakta oldugu &grenilmistir.
(m? kira degeri ~ 53,75 TL)

7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih agitklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
iliskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin se¢imi

Rapor konusu tasinmazin pazar dederinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer
nitelikte olan ofis ve igyerleri arastinlmigtir. Emlak pazarlama firmalari ile yapilan
gérismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulagilamamg
olup halihazirda piyasada satilik/kiralik olarak pazarlanan taginmazlann bilgileri alinmstir.
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Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile kargilagtinimig olup emlak
pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarh olduklan gérilmistir. Emsal
arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar dikkate ahnmigtir.
Bu raporda taginmazla ayni pazar kogullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.
Bu raporda tasinmazla ayni veya g¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup emsal bilgileri béliimiinde detaylt konum bilgileri sunutmustur. Varsa
farkll konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkhliklar ise belirtilerek
degerlemede dikkate alinmiglarchr.
Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel ozellikleri (arsalar igin biiyiklik, topografik,
imar haklar ve geometrik &zellikler; bagimsiz bélimler igin Gnite tipi, kullamim
alani bitylklGgl, yapr yas!, ingaat kalitesi, teknik dzeltikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmis, farkl oimasi durumunda emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalar
vapilmigtir.
- Bu raporda tam milkiyet devrine itigkin emsaller secilmig olup farkh bir durum
olmasi halinde (hisseli miilkiyet, (ist hakk devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtiimis ve serefiyede bu durumlan dikkate alinmigtir,
- Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degderi etkileyen 6zel satis kosullarinin
(pazarlama siiresi, genel pazar ortalamasimin {zeri / asadisi gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa aragtirmasi bélimiinde belirtilerek dedere etkisi analiz
edilmistir
Emsal analizi

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gore karsilastirilmasi ve uyumlagtirilmasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, blyiiklik, fiziksel
ézellik, muilkiyet durumu, gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmigtir. Degerlendirme
kriterleri ise cok daha kétii, daha kétd, kismen kétili, benzer, kismen iyi, daha iyi, ¢ok
daha iyi olarak belirlenmigtir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica bilyliklik bazindaki dederlendirmeler de agagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan aralklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki dider verilerden elde

edilmistir.
TANIMLAR Oran Araligh
Cok daha kotii Cok daha biiylik % 20 uzeri
Daha kétii Daha biyiik % 11 - % 20
Kismen kétil Kismen blyilk % 1 - % 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiigiik -% 10 -{-% 1)
Daha iyi Daha kiiciik -% 20 - (-% 11)
Cok daha lyi Cok daha kiglik - % 20 dzeri
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Satihk Ofis Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim alam (m?) 252 660 840 116
Ortalama m? birim satis
degeri (TL) 10.915 12.120 11.010 13.190
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeitmesi 0% 0% 5% 10%
Proje niteligi 0% 0% 5% 0%
Biayitkliik diizeltmesi -10% 0% 5% -10%
insaat 6zellikleri diizeltmesi o o
(ic mekan vs.) 10% 10% 10% 10%
Pazarlik payi ~5% -5% ~5% -5%
Toplam serefiye farki -5% 5% 20% 5%
Ayarlanmis deger (TL) 10.370 12.725 13.210 13.850
Ortalama emsal dederi (TL) ~ 12,540

Kiralik Ofis Emsal Analizi

Emsall |(Emsal 2 | Emsal 3 |Emsal 5 ve 6 | Emsal 7
Kullanim alani {(m?) 252 660 840 627 - 643 550
Ortalama m?birim satis
dederi (TL) 44 45 60 48 61
Mevcut kullamm fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 0% 5% 0% 0%
Proje niteligi 0% 0% 5% 0% 0%
Bliylikliik diizeltmesi -10% 0% 5% 0% 0%
insaat dzellikleri diizeltmesi o o o
(ic mekan vs.) 10% 10% 10% 10% 0%
Pazarlhik payl 0% -5% -5% -5% -5%
Toplam serefiye fark 0% 5% 20% 5% -5%
Ayarlanmis deger (TL) 44 47 72 50 58
Ortalama emsal degeri (TL) (54,20) ~ 54

Not: Rapor konusu taginmazin ayhk mevcut kira degeri KDV harig 29.000,-TL'dir. (m?
birim dederi 53,73 TL) Alinan kira degeri ile emsal analizinde hesaplanan kira degeri
birbiri ile uyumludur. Dederlemede mevcut kira degeri dikkate alinmigtir.
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7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Dederleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, biyikligi, mimari 6zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut kullanim
fonksiyonu dikkate alinarak; degerlemeye konu badimsiz bdlimin arsa pay dahil
s6zlesmeye esas toplam satilabilir/kiralanabilir alan iizerinden ortalama m? birim Pazar
dederi ile Pazar dederi ve aylik toplam pazar kira degeri agagidaki tabloda sunulmustur.

BirRiM BiRIM | AYLIK
B‘;‘é{_’{‘-’ﬂz PAZARLANAN | KiRA | SATIS | KiRA Y;’;’ZAA';"“DE%I!‘%S
NO ALAN (m?2) DEGERI | DEGERI | DEGERI (TL)
(TL) (TL) (TL)
B-32 539,71 53,75 12.540 | 29.000 6.770.000

7.7 Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir bazh miiik dederleme, iki ayrt yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “"direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve miilkiin yalmzca bir

yilik stabilize getirisini baz alan yaklagim veya “‘getiri kapitalizasyonu’” denilen ve
mulkiin belli bir siire icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin bugiinkil degerini
hesaplayan y&ntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir treten
miilkiin piyasa dederini anaiiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin, karsilastirilabilir milkierin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iligkiyt
inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yiida elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer milklerde ayn
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alimir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigr kapital (ister kendisinin olsun, isterse &diing almig olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldig getiri orani kapitalizasyon orami (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miikin sagladidi yilik net faaliyet geliri ile,
deferi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

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

7.7.1 Kapitalizasyon Oram Analizi

Emsal bilgileri béliiminde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satis

degerlerine olan oranlar incelendiginde;
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1 no'lu emsal icin geri déniis siresi ortalama 248 ay (~ 21 yil), 2 no’lu emsal igin
geri doniis siiresi 269 ay (~ 22 yil), 3 no’lu emsal icin geri dénis sUresi 184 ay {~ 15 yil)
olarak hesaplanmistir. Emsallerin geri donis yillannin aritmetik ortalamalan yaklasik
olarak (21 + 22 + 15) / 3 = ~ 19 yil hesaplanmustir.

7.7.2.Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendiginde (ofis)
gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 19 yii igerisinde kendisinl amorti ettigi gézlenmistir.
Tasinmaz igin kapital orani ise (1/19 yil =) yaklagik % 5,26 olarak hesaplanmigtir.

Tasinmazin aylik kira getirisinin KDV hari¢ toplam dederi “7.1.2 Pazar Yaklagimi
Yéntemi ile Ulasilan Sonug” béliimiinde 29.000,-TL olarak bulunmustur. Taginmazin yilik
net kira getirisi ise;

29.000,-TL x 12 AY = 348.000,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dederi denkliginden hareketle

taginmazin pazar degeri;

% 5,26 = 348.000,-TL / Taginmazin Pazar Degeri

Tasinmazin Pazar Dederi = 6.615.000,-TL olarak belirlenmistir

7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulunun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylh “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Defjerleme Standartlar’na gére en verimii ve en iyi kullammin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en ylksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamim, bir varlidin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecegdi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu taginmazin konumu, mimari ve ingai
dzellikleri, buyuklugi, yasal izinleri dikkate alindifinda en verimii kullanim segeneginin

mevcut kullanimi olan “ofis” olacadi goriis ve kanaatindeyiz,
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8. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
VE GORUS

8.1 Farkh degerleme yontemleri ile analiz sonuclarinin
uyumlastiriimasi ve bu amacgla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
actklanmasi

Kullanlan yéntemlere gére ulasilan pazar degerleri asadida tablo halinde

listelenmigtir.
Pazar yaklasimi ile ulasilan deger 6.770.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu ybntemi ile ulasilan deger 6.615.000,-TL
Uyumlastinimis Deger 6.770.000,-TL

Gériilecedi lizere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark clmaktadir.

Gelir kapitalizasyonu yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gliniimizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yb6ntemde kullanilan gelecede vyénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve
surekli istikrarl bir ekonomiye dayaldir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagl olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tagidijindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklagimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérilmagtar.

Buna gdre rapor konusu taginmazin toplam pazar degeri 6.770.000,-TL olarak
takdir olunmusgtur.

8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadikiarinin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadigh hakkinda goriis

ilgili mevzuat uyarinca 12648 no'lu parsel lzerinde yer alan yapinin gerekli tiim
izinleri alinmis olup yasal gerekliliji olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur

8.4 Varsa gayrimenkul iizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakhklanna Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hilkiimler gergevesinde tapu kayitlannda yer
alan yénetim plami serhlerinin kisitlayic &zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup
tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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8.5 Degerleme konusu gayrimenkuliin, iizerinde ipotek veya
gayrimenkuliin dederini dogrudan ve énemli dlgiide etkileyebilecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmas: durumlar harig,
devredilebilmesi konusunda bir simirlamaya tabi olup olmadid:
hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat
hitkiimleri cergevesinde devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacad goriis ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, abmindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen iizerine proje gelistirilmesine ydnelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu tasinmaz ofis / igyeri nitelidindedir.

8.7 Degerleme konusu list hakki veya devre miilk hakki ise, iist hakki ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklari
doguran sdzlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
hari¢c herhangi bir sinirlama olup olmad:g1 hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmaz tam milkiyetli olup bu kapsam digindadir.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim sgeklinin ve
portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda
goris ile portféye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadigi
hakkinda goras

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden dederlendirmeler agadida sunulmustur.

(Dedisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portfoyiine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfdye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumlu olmas: esastir. Ortakhigin milkiyetinde bulunan arsa ve araziler
{izerinde metruk halde buiunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu katiginin
beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilann bulunmas: halinde, soz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettirilmis
olmasi ve sbz konusu yapilarin yikilacadinin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin
tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacadinin Kurula beyan edilmesi halinde
itk climlede belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasass mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “bina” bashg: altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir

salkinca olmayacadi gorils ve kanaatindeyiz."”
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeridinde &zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde vapilan incelemelerinde
konumuna, bliytkligline, mimari dzelliklerine, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gore takdir edilen pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

TL usD
Tasinmazin pazar degeri 6.770.000 1.138.000
Tasinmazin Aylik Kira Degeri 29.000 4.875

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,9471 TL'dir
Tasinmazin KDV dahil dederi 7.988.600,TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri c¢ergcevesinde
gayrimenkul yatinm ortaklifi portfoylinde “bina” basiigi altinda bulunmasinda,
devredilmesinde (satigina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goriis ve
kanaatindeyiz.

Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.
Isbu rapor ii¢ orijinal halinde diizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralik 2019
(Ekspertiz tarihi: 20 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

=

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Ta_skln PUYAN
Insaat MUbendisi Isletmeci
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Uydu gériiniigleri

Tasinmazin gorinisleri

Tapu sureti ve takyidat belgesi

Yapi ruhsatian

Yapi kulianma izin belgesi

Imar durum yazisi

Emsal analizi agiklamalari

Raporu hazirlayanlan tanitict bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi érnekleri
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