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DEGERLEME RAPORU OzETi

Dederlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum

Talep / Stzlesme Tarihi - No
Degerlenen Miilkiyet Haklan
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Raporun Konusu

Yapt Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S,

Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlk A.S.
01 Aralik 2018 - 003

Tam milkiyet

20 Aralik 2018

25 Aralik 2018

2018/5966

19 Mayis Mahallesi, Dr. Hisnii ismet Oztiirk Sokak,
No:3, Elit Residence, 30 ve 42 no'lu badimsiz
béliimler,

Sigli / ISTANBUL

Istanbul Ili, Sisli ilgesi, Mesrutiyet Mahallesi, 1905
ada, 4.204,50 m? ylzélcimli 48 no'lu parsel
Uzerinde kayith olan "“Kargir Apartman” nitelikli
tasinmaz bilinyesinde vyer alan 30 ve 42 no'lu
bagimsiz bélimier

Yapi Kredi Koray GYO A.S

Lejanti: Ticaret + Konut Alan
Yapilasma hakki: 10 Kat, Blok Nizam

Bu rapor, Yapt Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukanda adresi belirtilen tasinmazlarnn
Tlrk Lirast cinsinden pazar degerlerinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERI
(KDY HARIC)

Tasinmazlarn toplam pazar degeri

9.085.000,-TL 1.713.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansh Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(5PK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

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

Bu rapor, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Uluslararas: Dederleme Standartlan
kapsaminda hazirlanmistir. isbu raporun degerfeme kurulugunun yazili onay! olmaksizin herhangi bir
sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun, raporda yer alan dederleme rakamlarinin ya
da deferieme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin ve mesleki niteliklerinin referans verilmesi
yasaktir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerieme ve Danismanhk A.S.

SIRKETIN ADRESI : Igerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdag| Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO ! +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yirirlikteki mevzuat cercevesinde her tiirlil resmi
ve Ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruiuslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporian diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemli
durumlarda gérius 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 Bagbakanhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun {SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilk Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO 1 +90 (212) 380 16 80
ODENMIS SERMAYESI : 40.000.000,-TL

KURULUS TARIHI : 25 Aralik 1996

HALKA AGIKLIK ORANI I % 49

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklanna iligkin diizenlemelerinde yaziii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araclarna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkuliere dayal haklara
yatirm yapmak (zere ve Kkayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ! Tirkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GEGERLiLIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi Uzerine adresi belirtilen taginmaziarin Tlrk Liras
cinsinden toplam pazar degerlerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmstrr.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla abcilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama oimaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyat belirleyen dider etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyac
ve istegine gore tepki verecektir.

Ulusiararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi  hatiyle pazar, dederlenen
varligin veya ylkimlGliadin degerleme tarihi itibartyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve gincel sahibi de dahil olmak (lizere bu pazardaki katilimcilarin godunlugunun serbest
olarak erigebildikferi bir pazar anlamma geimektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksaklikian nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mitkemmeilikte nadiren islemektedir. Pazardaki vavgin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisiis ve ylkselisler veya pazar katimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme g&riliir. Pazar katilimcilarn bu aksaklhiklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagr varsayimina dayanan diizeltilmis
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibarniyla ilgili pazardaki kosullari
yansitmahdir.

Pazar dederi:

Pazar dederi, bir varllk veya yikimlUlagin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alica arasinda, taraflarin biigili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
degerleme tarihi itibaryla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhg

pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmistir,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
4
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Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.
- Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir

edilmektedir.
- Takdir edilen pazar dederi deerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme

tarihine 6zglidir.

Isbu degerleme raporundaki deger esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyat| belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIiRiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortaklighi A.S.’nin talebine
istinaden, girket portfdytinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine yénelik
olarak Sermaye Piyasas| Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasast Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikimieri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayill kararinda yer alan “De§erleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylh
"Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlarn Hakkinda Teblig”i dogdrultusunda
Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda hazirlanmistir. isbu degerleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmis olup bagka amacla kullanilamaz. Tarafimiza musteri
tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldujumuz tim bilgiler gergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup Kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir
¢gtkanimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme galismasini gergekiestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kigisel bir gikanmiz veya én yargisi bulunmamakta clup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldi§imz ticret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagdl degiidir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklegtirilmigtir.
Raporlama agamasinda gérev alaniar mesieki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin degeriemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirii konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirtanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmarmstir.
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WO DO Irl;.‘i Com




NOV A

3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIiYET DURUMU

IL: : Istanbul

iLcESsi : Sigli

MAHALLESI ! Megrutiyet

PAFTA NO 1131

ADA NO : 1905

PARSEL NO : 48

ANA GAYRIMENKUL: Kargir Apartman (*)

NiTELIGI

ARSA ALANI : 4.204,50 m2

KAT NO : 137 17
BAGIMSIZ BOLUM NO : 30 42
NiTELiGi : Mesken Mesken
ARSA PAYI : 612/26980 612/26980
YEVMIYE NO : 6182 6182
CILT NGO : 97 97
SAYFA NO ; 9475 9488
TAPU TARIHI : 06.07.2001 06.07.2001

(*) Kat milkiyetine gegilmistir.

3.2 ILGiLI TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebiimesine iliskin bir
siirlama) olup olmadifi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkulln gayrimenkul yatinm
ortakhidgi portféyiine ahinmasina sermaye piyasasi mevzuati hitkiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki gériis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen 16.10.2018 tarihli takyidat belgeleri tizerinde
yapilan incelemelerde tasinmazlarin iizerinde asadidaki misterek notlarin bulundugu
belirlenmistir. Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii

o Yoénetim Plani: 12,07.2000 tarihli.

o Ek Yoénetim 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 bagimsiz bslim igin)
o Depo. (5.Bodrumda 516 no’lu depo — 42 no’lu bagimsiz baltim igin)

; 7
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Serhler Béliimii
o Bogazigi Elektrik Dag A.S. lehine kira serhi (10.09.1999 tarih ve 5454 yevmiye

no ile).

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

Rapor konusu taginmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhigy portfoyiinde

“bina” bashgr altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig gériis ve

kanaatindeyiz.

3.3 1ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Sigli Belediyesi Imar Midirugi'nde vapitan incelemelerde; rapora konu
tasinmazlann yer aldigi 1905 ada 48 no'lu parselin 24.06.2006 tasdik tarihli 1/1000
lcekli Sigli Merkez ve Cevresi Uygulama Imar Plani ile 13.09.2013 tasdik tarihli 1/1000
lcekli Ticaret ve Ticaret + Konut Alanlarinda Kat Yiikseklikleri hakkinda Tadil Plan
kapsaminda “Ticaret + Konut Alani” lejantinda kalmakta ve yerinin dogru oldugu
pelirlenmigtir. Yapiiasma kosuliari asadidaki sekildedir:

» Blok Nizam,
e Hmax: 10 Kat.

Not: Rapor konusu taginmaziarin konumiu oldugu parsel 21.01.1998 tarih ve 98/96 sayil)
onayl imar durumuna gdére Ticaret + Konut Alani lejantina ve Emsal (E): 2,50 ve Bina
ylksekligi (Hmax): Serbest yapilagma hakkina sahiptir. Mevcut vapi da bu vyapilasma
hakkina gére inga edilmistir. 13.09.2013 tasdik tarihli imar planina gdére de parsel ayni
lejanta sahip olup yapilasma hakkina gére yiikseklik kisitlamasi bulunmaktadir. Ancak
mevcut yapt inga edildigi tarihte béyle bir kisitlilik séz konusu dedildir.
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3.3.1 Sisli Belediyesi im_ar Miiditrligi Arsivi‘nde Tasinmazlara Ait Arsiv Dosyas:
Uzerinde Yapilan Incelemeler;

Sigli Belediyesi imar Mudiuriugi arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu

tasinmazlar icin ahnmis yapi ruhsati ile yapi kullanma izin belgesi detaylar asagidaki
tabloda sunulmustur.

ADA /
PARSEL BELCEIAD] BELGE TARIHE / NO BAG. BOL. ADEDL
NO
Yapi Ruhsati 27.01.1998 / 1/11 57 konut 2 isyeri
Tadilat Yapi Ruhsati 24.07.1998 61 konut 2 isyeri
1905 / 48 :
Yap Kullanma Izin Belgesi 16.02.2001 / 76086 61 konut 2 igyeri
Onayli Tadilat Mimari Proje | 24.07.1998 / 98/4583 61 konut 2 isyeri

Taginmazlarin arsiv dosyasinda bulunan, 26.01.1998 tarihli ve 1998/96 no’lu
mimari projenin tadili olan 24.07.1998 tarihli ve 98/4583 nolu tadilat projesi ile Sisli
Tapu Mudurligl arsivindeki ayni tarih ve numarall tadilli kat irtifak projesi gérilmustiir.
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3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu gayrimenkul, 4708 Sayili Yapi Denetim Kanunu’nun ylrirlige
girdigi 2001 yilindan &nce inga edildiginden bu Kanun hiikimlerine tabi degildir.

Taginmazlann ingaat igleri tamamlanmis ve yapi kullanma izin belgelerini alarak kat
miilkiyetine gegmislerdir. Taginmazlarin halihazirda yapi denetim ile bir ilgisi kalmamstir.

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

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

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
plyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakligi
portfdyiinde “bina” bashig altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadié
goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ifgili varsa son (ic yillik dénemde gercekiesen afim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedigikliklere (imar plamnda
meydana gelen degisikiikler, kamulastirma islemleri vb. ) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Midirliigii incelemesi

Sigli Tapu Muidirligi’'nde yapilan incelemelerde, rapora konu tasinmazlarin
milkiyetinde son (g yil igerisinde herhangi bir de§isiklik bulunmadigi 6grenilmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Sigli Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde, rapora konu
tasinmazlarin son {ig yil icerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadid
dgrenilmistir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi
Tasinmazlarin durumunda hukuki olarak herhangi bir kisitiihk s6z konusu degildir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE Fiziki
BiLGiLER1

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmaziar; Istanbul fli, Sisli ilcesi, 19 Mayis Mahallesi, 19
Mayis Caddesi, Dr. Hiisnii Ismet Oztiirk Sokak iizerinde konumlu Elit Residence
biinyesinde 11. normal katta konumiu 30 no'lu bagimsiz bdlim ile 17. normal katta
konumlu 42 no’lu ba§imsiz bélumdiir.

Taginmazlara ulagim; Biiyiikdere Caddesi vasitasiyla $igli Mecidiyekdy istikametinde
Mecidiyekdy yéniinde llerlenirken sag kolda yer alan 19 Mayis Caddesi'ne ve ilk sol olan
Dr. Hiisnil Ismet Oztirk Sokak’a girilmesi suretiyle saglanmaktadir. Konu tasinmaziann
yer aldigi Elit Residence bu sokak iizerinde yaklagik 200 m. ileride ve yolun sada dodru
kivrildigi noktada, sol kolda konumlanmaktadir. Tasinmazlar Cevahir AVM'nin karsisinda
yer almakta olup, bélgenin en énemli ulasim aksi niteligindeki Biiyiikdere Caddesi‘ne ve
E-5 (D100) Karayolu’'na gok yakin konumludur. Taginmazlanin gevresinde genellikle ticari
amacli ig ve aligveris merkezi niteliginde kullanilan vapilar bulunmaktadir.

Konumlart, ulagim rahathdi, bslgenin tamamlanmis altyapisi, merkezi ve tercih
edilen bir bdlgede bulunmaiari dederierini oluiniy yonde etkilemektedir.

Taginmazlar genel olarak, Cevahir AVM’ye 50 m, Blylkdere Caddesi’ne yaklasik
250 m, E-5 (D100) Karayolu'na 500 m, Atatiirk Havalimani'na 20 km ve 15 Temmuz
Sehitler Képriisiine ise 4 km mesafededir.

Taginmazlar, Sigli Belediyesi sinirlart igerisinde yer almaktadirar.

% ..;I"_'-';
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLER]

ARSA YUzOLCUMO : 4.204,50 m?2
BAGIMSIZ BOLUM : 30 no'lu B.B: 340 m?2
BRUT KULLANIM ALANI 42 no'lu B.B: 340 m2 (¥)
INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Blok

BINANIN YASI $ o~ 18 (%)

ELEKTRIK : Sebeke

SuU ! Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ :Var

ISITMA SiSTEMI : Fan Coil

ASANSOR :Var

YANGIN MERDIVENi :Var

YANGIN TESISATI :Var

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

PENCERE DOGRAMALARI: PVC / Aliminyum
KAPI DOGRAMALARI : Panel, aliminyum
PARK YERI : Acik otopark, kapali otopark

(*) Ingaat alani, tasinmazlara ait mimari projesinden temin edilmigtir.
(**) Bina yag, yapi kullanma izin befgesine istinaden yaklagik olarak hesaplanmistir.

4.3 ACIKLAMALAR

o S50z konusu taginmazlar 1905 ada 48 no’lu parsel iizerinde insa edilmistir.,

o Degerlemeye konu taginmazin bulundudu binamn toplam ingaat alani 30.063 m2dir.

o Ana gayrimenkul onayli mimari projesine gére 5 bodrum kat, zemin kat, 30 normal
kat, cati kati ve 2 adet tesisat kati olmak (izere 39 kattan olusmaktadir.

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

o Tesisat katlan, 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 saglanmaktadr.
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NOVA TD RAPOR NO: 20&;5966 -



NOV A

o Proje biinyesinde acik ve kapall otopark, sosyal tesis ve donati alanlan, acik ve kapali
yuzme havuzu, saghk ve spor kuliibii, tenis kortu, basketbol sahasi, acik teras,
dinlenme aianiari, gocuk oyun parki ve ézel giivenlik mevcuttur.

o Taginmazin peyzaj diizenlemesi tamamianmistir.

o Taginmazlarin 1sitma sistemi fan coil klima sistemidir.

o Tasinmazda; duvarlar saten boyali; zeminler, antre, hol ve islak zeminlerde mermer
ve karo seramik, odalarda ahgap parke kaphdir. Tavanlar asma tavan, pencere
dogramalar aliiminyumdur. Banyolarda dus teknesi, hilton tipi lavabo, gémme
rezervuarl klozet bulunmaktadir. Mutfak ankastre ve 1. sinif malzemeden Uretilmistir.
Dis kaptst mobilya gériiniimii gelik kapt olan taginmazlann ic kapilar ise camli ahsap
panel kapidir. Taginmazlarin ig mekan ézellikleri oldukg¢a iyi durumdadir.

o Rapor konusu taginmazlar mimari projeleri ile uyumiudur.

o Degerleme konusu tasinmazlardan her birinin briit satis alam 340 m2'dir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme igiemini olumsuz yénde etkileyen veya siniriayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylll “Sermaye
Piyasasinda Degerteme Standartlari Hakkinda Teblid”i do§rultusunda Uluslararas
Dederleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullammn tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yilksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varhk Igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tamimdan hareketle taginmazlarin konumlan, biiyiikliikleri, yasal izinleri ve
mimari ve ingai 6zellikleri dikkate alindi§inda en verimli kullanim segenedinin mevcut
kullanimlari olan “konut / is yeri” otacadi gériis ve kanaatindeyiz.
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5. BOLOM PAZAR BILGILERINE ILiSKIN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Turkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi Glkemiz igin déniim noktasi olmusgtur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blyiik bir krize siiriklemistir. Kriz sonrasi yapllan vasal diizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle {lkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanmirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir diigis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumburiyet tarihinin en diglik seviyesi olan % 4,99 goérialmiistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yihnin ilk ¢eyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonras| alinan
onlemier ve lyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizler % 8,75'e gerilemigtir. Aralk
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'larin (zerine kadar gikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebeierine kadar gikmustir.

Faiz Crani (%)
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5.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gire Enflasyon Oranlan

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yihnin ikincl geyredinde bir &nceki yiin ayni geyredine gére % 5,2
artti. Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2018 yilinin ikinci ceyreginde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafi Yurt i¢i Hasilay! olusturan faaliyetler incelendiginde, 2018 yihnin ikingi
ceyredinde bir énceki yiin ayni geyredine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarm
sektord toplam katma dederi % 1,5 azalirken, sanayi sektérll % 4,3 ve ingaat sektérii %
0,8 artti. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olugan hizmetler sektériiniin katma dederi ise % 8 artti. Takvim etkisinden arindinimis
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yili ikinci geyredinde bir énceki yiin ayni
ceyredine gbre % 5,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden anndirilmis GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir 6neceki geyrede gore % 0,9 artti,

Gayrisafi Yurt ici Hasila sonuclari, . Ceyrek: Nisan-Haziran, 2018

GSYH GSYH GSYH GSYH

Cari fiyatloria Cari fiyatlarls  Zincirlenmis hacim Deginim oram

Yi Coyrek {Milyon TL) {Milyon 5} endeksi { 100} (%)
" 649 272 175 862 147 5 53

2017 il T A 204 887 164 0 33
1y 831879 235838 180 4 115

we 850 960 234 924 1861 7.3

2018 pn 787974 206 604 1582 73
] 884 004 204 281 1725 52

Hazine ve Maliye Bakanhg: 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi'nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin biyiime orani % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 yili igin ise bliylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortatams Enflasyon Gram {%) 2019-2021 Enflasyon Tahminleri (%)
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TUFE’de (2003=100) 2018 yili Eyliil ayinda bir 6nceki aya gére % 6,30, bir énceki
yihn Aralik ayina gére % 19,37, bir dnceki yilin ayni ayina gére % 24,52 ve on iki ayhk
ortalamalara gére % 13,75 artis gerceklesti.

Ana harcama gruplan itibariyle 2018 yili Eyliil ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulagtirmada % 9,15, gesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, efjlence ve kiiltiirde % 6,62 ve
gida ve alkolsliz iceceklerde % 6,40 artis gergeklesti, TUFE'de, bir énceki yilin ayni ayina
gére ulastirma % 36,61, gesitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsiiz icecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artigin yiksek oldugu diger ana harcama gruplaridir.

Tuketici fiyat endeksi dedjisim oranlan, Eylul 2018

{2003=100]
{%)
Eyviul 2018 Ewltl 2017
Bir driceki ays gdre dedigim oram 6.30 0.65
Eir onceki vikn Aralik ayina gore degisim orane 19.27 729
Hir gnceka viltn gyn) ayina gore gegisim orany 2452 11,20
On ik ayhk ortatamalara gore degisim oraru 131,75 998

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Sektér 2017 wyihnin ilk ceyredinde % 3,7 oraminda biyime performansi
sergileyebiimigtir. ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biiyllyen ingaat sektdri genel
ekonomik biliylimede gok 6nemli bir rol {istlenmistir.

Ingaat sektdrii 2018 yili ikinci ceyrek déneminde ylizde 0,8 blylmistir. Insaat
sektériinde geyrek dénemlerde Ust Uste siren hizli biiylime yerini nemli bir yavaslamaya
birakmistir. Insaat sektéri 2018 ilk yarisinda ise yiizde 3,7 biylimistir. Ingaat
sektoriinde ikinci ceyrekte yavaglama kamu insaat yatinmlarinin devam etmesine ragmen
yasanmigtir. Bu itibarla 6zel sektér insaatlarinda kiiciilme oldudu éngoérilmektedir. Yilin
ikinci geyreginde 6zel sektér ingaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve alinan se¢im
kararinin yarattigi belirsizliklerden énemli Slglide etkilenmistir. ikinci ceyrekte satislara
ybnelik yapilan kampanyalar ve benzerleri de &zel sektdr insaat faaliyetlerindeki
kiigiilmeyi engelleyememistir.
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Tiirkiye ekonomisi 2018 yili ikinci ¢eyredinde yizde 5,4 bliyimustir, Insaat sektérii
ise 2018 yili ikinci geyrek déneminde sadece yiizde 0,8 biylmiistir. Insaat sektériinde
ceyrek donemlerde ist Gste stiren hizli bitylime yerini cok ciddi yavaglamaya birakmistir.
Gayrimenkul sektdrli de 2018 yili ikinci geyrek déneminde yiizde 0,2 blyulyebilmigtir.
BuyUmeler arasinda yaganan bu farklilasma ingaat ve gayrimenkul sektérlerinin kendi
icinde yagadiklan sorunlardan kaynaklanmaktadir.

Ingaat sektérii gliven endeksi Adustos ayindaki hiz diisiis ardindan Eyl{l ayinda da
sert bir gerileme gostermistir. Béylece ingaat sektérii gliven endeksi Olgllmeye baglandig
2010 yilindan bu yana en disiik seviyesine inmistir. Eyliil ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
ingast ve Gayrimenkul sektdrii ile GSYH Biyiime Yiizds

DOMEM WSANT GAYRIMENKUL GSYIH
2010 171 45 B.5
2044 247 49 1.1
2012 8.4 43 49
2013 140 29 85
2014 50 25 52
s 49 24 6.1
2096 54 3.6 32

2017 O 51 25 53

207 Q2 5t 2.1 53

27 Q3 188 27 Ty

2017 oM L 2.3 7.3
2017 5.0 Z5 ' 74

ZHE GH 88 34 73

2018 Q2 53 0.z 52

Maynak. Trkiye Istatistic Kurumy

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatiarinin 2018 yilinin ilk alt ayinda bir énceki
ylla gbére, bi zblclimii % 8 eri %28 daire_ sayi
%46,1 oraninda azaldi. Yapi ruhsati verilen binalarin 2018 yili Ocak-Haziran aylan
toplaminda; Yapilarin toplam yiizélgimi 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m?si
konut, 22 milyon m*si konut disi ve 13,8 milyon m?si ise ortak kullamim alani olarak

gergeklesti.
Yap: tuhsali, Ocak - Hazivan, 2016-2018

Bir éirces: yain ilk alts
Ayt JOre gedlyim

Y Gran (%)
Ghstergelar 2018 24 il 3 2018 2017
Bina sapns: 55231 TE 795 £9 386 2261 197
‘Yo gL it T I6T 382 129 225 GAS FET 350 3 AN 204
Dwger|To, 56 OTS 748 465 133 T4B 988 291 b 385 965 BEY -2f S 403
Daresays) 343 98 B8 728 310 960 -3 1 255
 ranepe gtEversier 2816 w0 I017 viign wengn Bve asempr
Kaynak: TUIK
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Ingaat maliyet endeksi (IME), 2018 yil Temmuz ayinda bir énceki aya gére % 1,63,
bir 6nceki yilin ayni ayina gore % 27,01 artti. Bir 8nceki aya gore malzeme endeksi %
2,07, iscilik endeksi % 0,62 artti. Ayrica, bir énceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi % 32,07, iggilik endeksi % 16,39 artti. Bina insaati maliyet endeksi, bir &nceki
aya gore % 1,45, bir énceki yilin ayni ayina gére % 25,78 artti. Bir dnceki aya gére
malzeme endeksi % 1,82, Iscilik endeksi % 0,59 arthi. Ayrica, bir 6nceki yithn ayni ayina
gore malzeme endeksi % 30,38, iscilik endeksi % 16,35 artti.

Ingaat maliyet endeksi ve degisim oranilar, Temmuz 2018

[2015=100]
Birénceki  Bironcekiyilin
ayagbre ayniayina gore
Sekidrier MaliyetGrubu _Endeks degigim(%;  dedisim (%)
insaat Toplam 162,78 1.63 27,01
Malzeme 162,51 207 32.07
Iscilik 163,45 062 1626
Bina ingaah Toplam 161,14 145 25,78
Malzeme 160,19 1.82 30,38
Iscilik 163,34 0,58 16.35
Bina dig ) Toptam 168,32 2,24 31,16
yapHanninsaat  ypaizeme 170,02 2,61 37.47
Iggilik 163,84 0.71 16,56

5.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tilrkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar énemli 6lglide insaat sektdriindeki talep
bluylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiyenin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme s6z konusudur. 2015 yil
ilk yansi konut kredileri talebi ylUksek gériiniirken ikinci yar itibariyle sert bir disis
yagamigtir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusu olsa da 2017 wvili
itibariyle konut kredi faizleri ve kullamm oranlarinda diisiis gergeklesmistir.

Turkiye genelinde konut satiglari 2018 Adustos ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gbre % 12,5 oraninda azalarak 105.154 oldu. Konut satiglarinda, Istanbul 15.262 konut
satigi ve % 14,5 ile en yiksek paya sahip oldu. Satis sayllarina gére Istanbul’u, 9.291
konut satigi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satisi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satis sayisinin diigiik oldugu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Konut satis sayilan, 2017-2018
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Turkiye genelinde ipotekli konut satislan bir énceki yilin ayni ayina gbre % 67,1
orantnda azalig gostererek 12.743 oldu. Toplam konut satiglan icinde ipotekli satiglarin
payl % 12,1 olarak gergeklesti. Ipotekli satislarda Istanbul 2.082 konut satisi ve % 16,3
pay ile ilk siray! aldi. Toplam konut satislan igerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek
oldugu il % 21,3 ile Artvin oldu. Dijer konut satiglan Tirkiye genelinde bir énceki yilin
ayni ayina gére % 13,5 oraninda artarak 92.411 oldu. Diger konut satislannda istanbul
13.180 konut satisi ve % 14,3 pay ile itk siraya yerlesti. istanbul’daki toplam konut
satiglari iginde diger satislanin pay: % 86,4 oldu. Ankara 7.877 dider konut satigl ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara‘y1 4,231 konut satigi ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az
oldugu Il 13 konut ile Hakkari oldu.

Satig gekline gore konut satisr, Agustos 2018 Satis durumuna gbre konut saiisi, Ajustos 2018

160000 150000

e 22 447 106164 R _l 105 154
. 48362
o oo | “ m u
I (4]
ipoteklisatisiar Dijersstsiar  Toptam Wcsatiy  kincieisahs  Toplam

Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin aynr ayina gére %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satiglar icinde ilk satisin pay1 % 46,9 oldu. Ilk
satiglarda Istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yiiksek paya sahip olurken,
istanbul’'u 3.257 konut satist ile Ankara ve 2.131 konut satigr ile Izmir izledi.
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5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

B En yilsek yillk deligim ghsteren dozeyler*™
En diipikyillik defiim gostersn dizeyler

T mes {Batrn, Mardin,
Sirt, Smak)
¥ %18

Tirkiye'deki konutlann gézlemlenebilen &zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arnndinlmis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yili Temmuz ayinda bir dnceki aya gbre
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gergeklesmistir. Bir énceki yibn ayni ayina
gére % 9,39 oraninda artan HKFE, ayn dénemde ree! olarak % 5,58 oraninda azalis
goéstermisti.  Ug  biyik ilin  hedonik konut fiyat endekslerindeki  gelismeler
degerlendirildiginde, Temmuz bir 8nceki aya gére istanbul ve izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarinda artis Ankara'da ise % 0,08 azalis gézlendi. Endeks degerleri bir
onceki yilin ayni ayina gdre Istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve izmir'de % 15,61
arth.

5.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasim yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi lizerinde bask; yaratmasi,

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

o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler lizerindeki baskiy! artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapiann insa ediliyor
olmasi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

o Doviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarinin yabanci ilgilisini artirmast.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmarmstir. 2012 ve 2013 yvillarinda, 2011
yllina gdre satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tarnami ve 2015 yiimin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel doéniisiirm
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yiimin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklegmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya pivasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1siginda Tiirkiye ekonomisinde de son ceyrekte bir
daralma gordlmigstir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yihndaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir &nceki yili dahi asmasini saglamigtir. 2017
yllinda enflasyonun ve faizlerin yliksek seyretmesine karsin konut satiglan bir 6nceki yila
gére yine de artig gdstermistir. TUIK verileri incelendidinde gayrimenkul piyasasinda
2018 yil ilk yans! yatayda ve bazi bélgelerde diigiis egiliminde bir seyir olmustur. Yilin
ikinci yarist da benzer bir tablonun olacagi gériisiindeyiz.

5.2 BOLGE ANALIZI

Istanbul fii

istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve Ulkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemii sehridir. Sehir, iktisadi blylikliik
agisindan diinyada 34., nifus agisindan belediye sinidan géz oniine alinarak yapilan
siralamaya g&re Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinc sirada yer
almaktadir.

2017 yih itibariyle niifusu 15.029.231 Kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne baglh Kandira, dojuda Kocaell'ne bagli Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komgudur. Istanbufu olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bodaz ise
bu iki kitayl biregtirir. Bodazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca
ve Halig't cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kuruimustur.

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

Istanbul'un yiksek niifusu ve ileri sanayi sektorl cevresel konularda pek ¢ok
sikintry! da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yan

sira, carplk kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorintd ve garalti kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.
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Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu flgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'(
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizli, Beyoglu,
Buyiikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gilingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kigclikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir,

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biylik bir farkhlasma
gérilir. En ylksek gbkdelenter ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
6zellikle Levent, Mecidiyekéy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasr'nda ise Kadik&y
ilcesindeki Kozyatagdr mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen gok yiiksek yapilar, niifusun hizl biliylimesi g6z oniine
alinarak yapiimiglardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolay! konutlagsma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yliksek ¢ok katli ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Tlrkiye'nin en
blylik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu béigede bulunmaktadir. Yakn dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezieri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmas! ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasammin merkezi olmustur. $Sehir ayni zamanda en
bilyiik sanavi merkezidir. Tiirkiye'deki sanayl istihdaminin %20'sini kargitamaktad:r,
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad), ipek, pamuk ve tiitiin gibi drinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil iretimi, petrol driinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, llag, elektronik, cam, teknolojik urtinler, makine, otomotiv, ulagim

araglari, kagit ve kagit trinleri ve alkolli ickiler, kentin dnemli sanayi Oriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, istanbul'un gelirinde en blyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz képriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezier arasinda
uzanan otoyollarnn biiyiik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmas ve biiyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektdri Ulke
toplaminin %27'sini  olusturur. Disallm ve dissabbm konusunda da istanbul, Tiirkiye
gapinda birinci siradadir, Tiirkiye'de hizmet veren ézel bankalarin timiiniin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevierinin ise

timiine yakininin genel merkezleri iIstanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin bilyiik sanayi kuruluglarindan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve cimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin baginda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bliylik
sektordiir.

Istanbul genelinde tim orman alanlar koruma altina alinmis olmakia birlikte sinirh
miktarda ormancifik faaliyeti yiiriitiimektedir.
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Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalig) ve Boaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkll sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarast ve uluslararasi tasimaciligin yvapildigi  bliyiik
merkezlere sahiptir. flde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havaliman! ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdigi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkiindiir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékcen Havaliman: ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
buyuk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollaria baglidir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da ézellikie sehirlerarasi yolculukta bitylik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
Ulkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Blyiik Istanbul Otogart hizmet vermektedir. Istanbul Otogar
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulagim yoluna oranla 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. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulasim yalnizca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Bahkesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limani'na turistik amaclaria gelen minferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirici ulasim ise buylik bir sektérdir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlan vapurlarimi ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlarmin  sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuglar, yolcu motorlarni ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulagim agrna sahiptir.

Sisli ficesi

Istanbul linin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.1954'te ilge olan Sigli
Iigesi'nde kéy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sisli dogudan Begiktas, kuzeyden
ve batidan Kégithane ve giineyden Beyodlu ilgeleri ile cevrilidir. Denize sahili olmayan
Sisli ligesi’nde cok sayida tarihi eser, igyeri, modern ticaret merkezi, kiiltiir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. Sisli ilgesi 1987'de, K&githane'nin ayn bir ilce olup aynimasiyla
cografi olarak ikiye béliindi. Kuzeyde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri bir
6bek olustururken, geride kalan dijer mahalleler gene ayn bir 8bek olusturdular.
Biylkdere Caddesi'yle birbirine bagli olan bu iki 8bekten kuzeyde olan 2012 vilinda
Sigli'den ayrilarak Sariyer'e baglanmistir.

1954'e kadar Beyoglu Iigesi'ne bagdh bir bucak olarak yénetilen Sisli, bu tarihte
yapilan bir diizenlemeyle ilge yapildi. Bu diizenlemeye gére Ayazada ve Kagithane, Sigli
Iigesi'nin Merkez Bucagi'na bagi birer kdydii. 1984'e kadar, Istanbul Belediyesi'ne bagl
sube olarak sube miidirlerince yénetilen Sisli, 1984'de Blyiiksehir ve iice Belediyeleri
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igin cikartilan "Yerel Yonetimler Kanunu" cercevesinde yeniden yapilanarak mevcut
statlistini almistir. 1980'lerde ilge sinirlar igindeki tiim yerlesim yerleri kentsel alana
katildi. Bdylece Ayazaga ve Kagithane kdy statiisiinden ¢iktl. G6¢ nedeniyle niifusu hizla
artan Kagithane ydresi, 1987'de yapilan idari bir dizenlemeyle ilge oldu. 2012 yilinda
yapilan idari diizenlemeyle ilgenin kuzey dbedini olugsturan Ayazada, Masiak ve Huzur
mahalleleri Sariyer ilgesine bagland:.

Istanbul'un iki yakasimi birbirine baglayan képriilerden batiya dofjru uzanan cevre
yollan Sisli Ilgesi'nden gecer. Bogdazigi Képriisi'nden Begiktas ilgesi'ne cikan O-1 Otoyolu,
Mecidiyekdy'll bir viyadiikle gectikten sonra Kégithane Ilgesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Képriisii'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve Begiktas ilgeleri simirlan iginden
gectikten sonra Sisli Ilgesi sinirlarna girer. Bu otoyol kisa mesafede K&githane Iigesi'ne
gecer. Sisli Camii'nden baglayip Sanyer Ilcesi'ne kadar uzanan Blylikdere Caddesi bu iki
cevreyoluyla da kesigir. Sishane-Dariissafaka metro hattinin (M2 Hattr) buyilik kismi Sisli
sinirlari icinden gegmektedir. Piyalepasa Bulvar ile Halaskargazi Caddesi dénemli ulagim
akslandir.

Sisli ilgesi, 25 mahalleden olusmaktadir. Bunlar; 19 Mayis, Bozkurt, Cumbhuriyet,
Duatepe, Ergenekon, Esentepe, Eskisehir, Ferikdy, Fulya, Giilbahar, Halaskargazi, Halide
Edip Adivar, Halil Rifat Paga, Harbiye, Inénii, izzetpasa, Kaptanpasa, Kustepe, Mahmut
Sevket Pagsa, Mecidiyekdy, Sisli (Merkez), Mesrutivet, Pasa, Tegvikiye, Yayla
mahalleleridir,

Sisli ilgesinin niifusu Istanbul'un bitiin diger ilgeleri gibi siirekli bir niifus artisina
sahne olmugtur. 1980'lerde ikiye katlanar niifusu yine ayni donemde K&githane'nin
ayrilmasiyla yan yarya dismistiir. 2011 ADNKS'ne gore ilge sinirlan icinde 320.763 kisi
yasamaktaydi. Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olusan kuzey kesiminin Sisli
Iigesi'nde ayriimasindan sonra ilce nifusu 2014 ADNKS verilerine gére 272.380 kisi ve
2017 itibariyle niifusu ise 274,196 kisidir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN &ZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Merkezi bir konumda yer almalarr,

Bolgenin ana akslarina gok yakin konumda yer almatar,

Elit konut yerlegimi olarak tercih edilen bir bélgede yer almalari,
Bélgenin yiiksek ticari potansiyeli,

Ulagimin rahathd,

Modern bir projede yer almalan,

Tum yasal izinlerin alinmis oimasi,

0o 0 0 0O 0o 0 ©

Kat milkiyetine gecilmis olmasi,

o Tamamianmis altyapi.
Olumsuz etken:

o Ekonomidekl genel durgunlugun ve faizierin yiiksek seyretmesinden otiirii
gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.
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Piyasa aragtirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Devredilen Tasinmaz
Miilkiyet Haklari

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller
secilmig olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
milkiyet, list hakia devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Finansman Sartlari

Bu raporda 6zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Satis Kosullar

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
ozel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin izeri / agadis! gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi bélimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate afhinmamustir,

Pazar kosullar

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla ayni pazar

kogullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Konum

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsailer tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farklilikiar ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel &zellikleri
(arsalar igin blyiiklik, topografik, imar haklan ve
geometrik Szellikler; bagimsiz bélimler igin Gnite tipi,
kullamm alam buyikliga, yap yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalar: yapilmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda gelir kapitilizasyonu yonterninin
uygulanmast amaciyla kiralik gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak dederleme tarihi itibariyle
ulagilan emsal bilgileri esas alinmig olup dederleme
tarihinden farkliik gésteren emsal bilgilerinin zamana
iligkin deger farklarinda ayarlama yapimistir.

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi
kullanima sahip olan miilkler kullanilmistir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlamn

Bu raporda taginmaz milkiyeti ofugturmayan kisisel
milkler, sirket haklan veya tasinmaz miilkiyeti
olmayan dider kalemler emsal olarak kullaniimamistir.
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Bblgedeki satista ve kirada olan konutlar

Rapor konusu taginmazlara emsal tegkil edebilecek ayni bolgede yer alan konutiar
asagida siralanmistir,

278 TGRS 4

pazarlanan igi yapili masrafsiz taginmaz 7.300.000,-TL bedeile satiliktir.
Emsal taginmazin aylik 14.000,-TL kira getirisi olabilecegdi beyan edilmistir.
(m? birim satis degeri ~ 21.470,-TL) (m? birim kira dederi ~ 41,-TL)
Hgilisi: Emiak Ofisi / 0 (530) 233 71 73

2. Elit Residence biinyesinde 6. normal katta konumlu, 170 m? alanli olarak pazarlanan
ici yapill masrafsiz taginmaz 2.250.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 13.235,-TL)
Igilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 414 71 33

3. Elit Residence biinyesinde 2. normal katta konumlu, 170 m? alanii olarak pazarlanan
igi yapih masrafsiz taginmaz 2.270.000,-TL bedelle satiiktir.
(m? birim satis dederi ~ 13.355,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (544) 532 93 38

4. Elit Residence blinyesinde 9. normai katta konumlu, 340 m? alanli olarak pazarlanan
ici yapih masrafsiz taginmaz 6.950.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dederi ~ 20.440,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (212) 322 53 53
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5. Elit Residence biinyesinde 19. normal katta konumlu, 340 m? alanii olarak pazarlanan
taginmaz aylik 15.000,-TL bedelle kiralktir. (m” birim aylik kira dederi ~ 44,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 335 11 14

6. Elit Residence biinyesinde 20. normal katta konumlu, 170 m? alanl olarak pazarlanan
manzarali taginmaz aylik 12.000,-TL bedelle kiraliktir.
(m? birim aylik kira degeri ~ 71,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (212) 202 94 93

7. Elit Residence biinyesinde 18. normal katta konumlu, 170 m? alanh olarak pazarlanan
manzarall taginmaz aylik 8.000,-TL bedelle kiralktir.
(m? birim aylik kira de§eri ~ 47,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (212) 282 03 33

8. Sisli Plaza biinyesinde 16. normal katta konumiu, 239 m? alanl olarak pazarlanan igi
yapih masrafsiz taginmaz 3.200.000,-TL bedelle satihktir.
(m? birim satis degeri ~ 13.390,-TL)
Higilisi: Emlak Ofisi / 0 (533) 353 40 92

9. Sigli Plaza binyesinde 7. normal katta konumlu, 113 m? alanh olarak pazarlanan
tasinmaz 1.500.000,-TL bedelle satiliktir. Tasinmazin hélihazirda 6.000,-TL kira
getirisinin olabilecedi beyan edilmistir.

(m? birim satis dederi ~ 14.160,-TL) (m? birim aylik kira degeri ~ 53,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 335 11 14

10. Sigli Plaza biinyesinde 21. normal katta konumiu, 340 m? alanii olarak pazarlanan igi
yapih masrafsiz bogaz manzarall taginmaz aylik 19.000,-TL bedelle kiraliktir.
(m? birim aylik kira dederi ~ 56,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 273 79 41

11. Musterinden temin edilen kira bilgisine gére rapor konusu tasinmazlardan 30 no’lu
badimsiz boélim igin aylik KDV harig 13.000,-TL + 2.807,-TL (15.807,-TL) aylik kira
alinmakta oldugu 6grenilmistir. (m? kira dederi ~ 46,49 TL)
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN  DEGERLEME
SURECH

6.1 DEGERLEME YONTEMLER}

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

Bu cerceve kapsaminda tammlanan ve agiklanan (g yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlann tiimii ekonomi teorisinde gecgen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayall veya gdézlemienebilen girdinin
mevcut olmadidt hallerde, birden ¢ok sayida dederleme yaklagimi veya yéntemi
kullanilmasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gésterge nitelijindeki dederin, deferleme konusu varlikia fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile kargilastirmall olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, aynt veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire 6nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlannin géz 6niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida igslem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem goéren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek iglem kosullart ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkiliklan yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden sadlanan fiyat bilgileri {izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degderin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine doniistiiriimesi ile belidenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varhin yararll 6mrli boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve
degeri bir kapitalizasyon siireci araciidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlart uygulanarak bir sermaye toplamina donlgtirilmesidir. Gelir akisi, bir
sbzlesme veya sbzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iligkisi icermeden yani varli§in
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi bekienen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri icerir:

« Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandif gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler icin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlan giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akist,

* (Cegitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylkimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akisglari
dikkate alinarak, yiiktimliliiklere de uygulanabilir.
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Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet do§uran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadik¢a, dederlemesi yapilan varlija b6deyecegdi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diguktir. Bunun gegerll olduju hallerde, kullamimas gereken
deder esasina bagl olarak, alternatif varhigin maliyeti iizerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilll “Sermaye

Piyasasinda Dederleme Standartlarr Hakkinda Teblig“i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlarr UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Ydntemleri Madde 10.4'e gore
“Dederleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, ézellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve giivenilirlifine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyl gerceklestirenierin bir variigin dederlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, deferlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, dzellikle tek
bir ybntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
gb6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériilip kulanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullaniicdigi hallerde, séz konusu farkli yakiasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirlma siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gérilmektedir.

Bu calismamizda taginmaziann pazar degerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu
ve pazar yaklasimi yéntemleri kullamimistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Bu yontemde, yakin dbnemde pazara gikanlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m?2 pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biiyiikliik gibi kriterler dhilinde
kargilagtinimig, emlak pazarnin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalan ile
gorustlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

7.1.1 PAZAR ANALiIZi

Taginmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin
sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer o6zelliklere gore karstlastiriimasi ve
uyumlastinimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
blyiiklik, mevcut durumu, fiziksel / ingaat o6zellikleri gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilmigtir. Dederlendirme kriterleri ise cok kotii, kéti, kéti-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan
sunulmus olup ayrica blyiklitk bazindaki de§erlendirmeler de asagidaki tabioda yer
almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

editmistir.
Oran Aralhg!

Cok Kotii Cok Bilvilk % 20 lizeri
Kot Bliylk % 11 - % 20
Orta Kétl Orta Biiyik % 1-9% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiciik -% 10 ~ (-% 1)
Iyi Kliglik - % 20 - (-% 11)

ok Ivi Cok Kiiciik - 9% 20 lizeri
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Satihk Emsaller Karsilastirma Analizi

NOVA

Elit Rezidans | Elit Rezidans Sigli :
1ve4nolu 2ve 3 no'lu Plaza SIESI: I;Ila;a
emsaller emsaller Emsal 8 .

Kullanim alam (m?) 340 170 239 113
Ortalama m? Birim Satis 20.955 13.295
Degeri (TL) 13.390 14.160
Mevcut Kullanim Fonksiyonu Konut Kenut Konut Konut

. Tam Tam Tam Tam
Mllidyet durumu milkiyet mitkiyet | milkivet | miilkiyet
Lokasyon / Konum
diizeltmesi % 0 % 0 % 0 %0
Biiyiiklitk diizeltmesi % 0 -% 10 % 0 -9% 10
Insaat dzellikleri diizeltmesi o
(ic mekan vs.) Yo 0 % 0 % 0 % 0
Proje niteligi % 0 % 0 % 0 % 0
Kattaki Konum diizeltmesi -%S5 % 10 -% 5 % 5

Var Var Var Var

Razartilc pail - % 15 - % 10 -% 10 | -%10
Toplam Serefiye Farla - % 20 - % 10 - % 15 - 9% 15
Ayarlanmis deger (TL) 16.765 11,965 11.380 12.035
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 13.035

Emsal analizinde 30 no’lu badimsiz béliim referans kabul edilmigtir. 42 no’lu badimsiz
bolum igin ise 30 no’tu taginmaza gére yaklasik % 5 kattaki konum serefiyesi artirllarak
edilerek birim deger 13.685,-TL takdir olunmustur. 1 ve 4 no’lu emsallerin ylksek satis
fiyatlan nedeniyle diger emsaller gére daha yiiksek bir pazarlik paylarinin olacagi gériis
ve kanaatindeyiz,
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Kiralik Emsaller Karsilastirma Analizi

NOV A

E;'::?:f,;f E‘;i: :;z:::)a'li:ls Sisli Plaza Sisli Plaza
emsaller emsaller Euil Emsal 10

Kullanim alam {(m?) 340 170 113 340
Ortalama m?Birim Kira

Deﬁeri (TL) 42,5 59 53 56
Mevcut Kullanimi Konut Konut Konut Konut
Miilkiyet durumu Tam millkiyet

Lokasyon / Konum

diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0
Bilylikliik diizeltmesi % O - % 10 -% 10 % 0
Ingaat dzellikleri

diizeltmesi (ic mekan % O % 0 % 0 % 0
| wa Y

Proje niteligi % 0 % 0 % 0 % 0
Kattaki Konum

diizeltmesi % 0 -%5 % 5 -% 5

Var Var Var Var

Pazarhk payi - % 5 - %5 - % 5 -~ % 5
Topiam Serefiye Farla -% 5 - % 20 - % 10 -% 10
Ayarlanmis deger (TL) 40 47 48 50
Ortalama Emsal

Deger (TL) S

Not: Emsal analizinde 30 no'lu badimsiz bslitm referans kabul edilmistir. Yapt Kredi
Koray GYO A.S.’den temin edilen bilgiye gére tasinmaz igin kiracisindan ayhk 13.000,-TL
+ 2.807,-TL kira (m? birim kira dederi 46,49 TL) alinmaktadir. Mevcut kira sézlesmesinin
varligi ve emsal analizi de gézéniine alinarak aylik m? birim degeri icin 46 TL takdir
olunmugtur. 42 no'lu bagimsiz bélim igin ise 30 no’lu tasinmaza gbre % 5 kattaki konum
serefiyesi artinlarak edilerek birim deder 48 TL takdir olunmustur.

7.1.2.ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa aragtirmalar, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler gézéniinde bulundurularak tasinmazlar icin takdir edilen m2 birim,
piyasa dederi ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri asagidaki tabloda belirtilmistir;

BAG. BROT BIRIM BIRIM | AYLIK | v\ apiaTILMIS
s KAT SATIS KirA KIRA :
BOLUM KULLANIM . s . | PAZAR DEGERL
NO NO | \LANI (m2) DEGERI DEGERI | DEGERi (1)
(TL/m2) (TL/m32) | (TL/ay)
30 11 340 13.035 46 15,640 4.430.000
42 17 340 13.685 48 16.320 4,655.000
TOPLAM 31.960 9.085.000
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7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazl milk degerleme, iki ayn yaklagim baz alinarak yapilabilir,

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

yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim veya ‘'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
miilkin belli bir siire igerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin buglinkii dederini
hesaplayan yontemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, deferlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir lireten
miilkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastirlabilir miilklerin satis fiyatlaniyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degeriemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk ylida elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orami uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde aynl
duzeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse ddiing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldifi getiri orant kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagiadigji yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orant = Yiilk Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dedgeri'dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIzZi

Piyasa bilgileri bélimiinde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satig
degerlerine olan oranlan incelendiginde;

Elit rezidans binyesinde yer alan emsaliere gére geri doniis siiresi ortalama 339 ay
(~ 28 yil), Sisii rezidans biinyesinde yer alan emsallere gére geri dénis siliresi ortalama
252 ay (~ 21 yil)) olarak hesaplanmistir. Emsallerin geri dénis yilannin aritmetik
ortalamalari yaklagik olarak (28 + 21) / 2 = ~ 24 yil hesaplanmistir. Rapor konusu
tasinmazlarin kutlanim fonksiyonlari, nitelikleri ve mevcut kiralama sdzlesmesi de dikkate
alindiginda bu siirenin makul oldugu kanaatine vanlmigtir.
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7.2.2.ULASILAN SONUG

Rapora konu tasinmazlaria benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendidinde
(ofis) gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 24 yil icerisinde kendisinl amorti ettigi
g6zlenmistir. Taginmazlar igin kapital orani ise (1/24 yil=) yaklasik % 4,17 olarak
hesaplanmistir.

Tasinmazlarin aylik kira getirisinin KDV hari¢ toplam dederi “7.1.2 Pazar Yaklagimi
Yontemi” bélimiinde 31.960,-TL olarak bulunmustur, Taginmazlarin toplam yihk net kira
getirisi ise;

31.960,-TL x 12 AY = 383.520,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmaztarin Toplam Pazar Dedert denkliginden

hareketle taginmazlarin toplam pazar degeri;

% 4,17 = 383.520,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri

Tasinmaziarin Toplam Pazar Degeri = 9.200.000,-TL olarak belirlenmistir

Asadidaki tabloda badimsiz bélim bazinda gelir kapitalizasyonu yéntemi ile takdir

edilen degerfer sunulmustur.

AYLIK
BA&IMSIZ KirRA YILLIK KAPiTALizAsSYON | PAZAR
BOLOUMNO | DE&Eri | TOPLAM KIRA ORANTI DEGERI
T DE&ERI (TL) (TL)
30 15.640 187.680 % 4,17 .500.000
42 16.320 195.840 % 4,17 4.700.000
GENEL TOPLAM | 9.200.000
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7.3 UZMAN GORUSU

Kuilanilan ydntemlere gére ulasiian pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi S.085.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu 9.200.000,-TL
Uyumlastiriimis Deger 9.085.000,-TL

Gorilecegi lizere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda az da olsa fark
olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gunimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel pilyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérieri ve
siirekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenierle ortaya gikabilecek ofumlu ya da olumsuz faktérlere
bagli olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
donemde kendi icinde daha tutarh bir denge tagidifindan hareketle nihal deder olarak
pazar yaklasimi yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmiistir.

Buna gore rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi 9.085.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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8. BOLUM TASINMAZLAR iciN SIRKETIMiz
TARAFINDAN =HAZIRLANMIS SON OC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmazlar igin sirketimiz tarafindan daha ®énceden hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporu listesi agagida sunulmustur.

1.2016 yilt igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ¢ 01 Aralik 2016

Ekspertiz Tarihi : 08 Aralk 2016

Rapor Tarihi : 13 Aralik 2016

Rapor No i 003 -2016/11370

Raporu Hazirlayanlar :  Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmant / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 7.260.000,-TL

2.2017 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ¢ 15 Kasim 2017
Ekspertiz Tarihi ;24 Kasim 2017
Rapor Tarihi ! 2B Kasim 2017
Rapor No : 003 -2017/5964

Raporu Hazirlayanlar : Tagkin PUYAN / isletme
SPK Lisansl Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumiu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Taginmazlarin Toplam pazar degeri 7.710.000,-TL
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9, BOLUM SONUG

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, bliyikliklerine, mimari ve insai ozelliklerine, mevcut durumlarina ve
cevrede vyapillan piyasa arastirmalarina gore takdir edilen toplam pazar dederleri
asadidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 9.085.000 1.713.000

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

Tasinmazlarin KDV dahil dederi toplam 10.720.300,-TLdir.

Rapor konusu tagsinmazlarin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortaklign portféyiinde “bina” bashg: altinda
bulunmalarinda herhangi bir sakinca oclmadigi gorils ve kanaatindeyiz.

isbu rapor ¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralk 2018
(Ekspertiz tarihi: 20 Aralik 2018)

Saygianmizla,

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

Eki:

Uydu gérintisi

Tapu suretleri

Takyidat vazilan

Imar durumu yazisi

Yap! kullanma izin belgesi ve yapi ruhsati suretleri

Mimari proje géranitmleri

Fotograflar

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