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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Rapor Tarihi

28.12.2018

Rapor No

DGY0-2018-00004

Degerleme Tarihi

03.12.2018-28.12.2018

Degerleme Konusu Miilke
Ait Bilgiler

istanbul ili, Sariyer ilgesi, I. Ayazaga Mahallesi, 1 ada, 131 no.lu
parsel lizerinde yer alan Kargir isyeri

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkuliin Giincel Pazar ve Kira Degerinin Belirlenmesi.

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Arsa Alani

31.264,85 m?

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Maslak Mahallesi, Ahi Evran Caddesi, No:4 Sariyer / istanbul

Degerleme Konusu 63.202 m?
Gayrimenkuliin Toplam

Kapali Alani

Degerleme Konusu 47.398 m*

Gayrimenkuliin Toplam
Kiralanabilir Alani

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin imar
Durumu

T2 Simgeli Ticaret Alani

28.12.2018 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 388.762.000
KDV Dahil 419.863.000
Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 36.103.000
KDV Dahil 42.602.000

Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

1. 31.10.2018 tarihli Resmi gazetede yayinlanan 287 sayili Cumhurbaskanhgi kararnamesi ile
konut igyeri teslimlerinde 31.12.2018 tarihinde kadar KDV % oraninda uygulanacak olup KDV
Pazar degerinde %8 olarak, kira degerinde %18 olarak kabul edilmistir

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansl Degerleme Uzmani

Kemal CETIN

Lisansl Degerleme Uzmani

Taner DUNER

Sorumlu Degerleme Uzmani

Dilek YILMAZ AYDIN
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme uzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Milk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glivenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca gorsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amacla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme sirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gbz 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin dismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi ongérilir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve stirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden o6tiri sorumluluk alinmaz.

Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigli kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayli jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gozlemlerde
gayrimenkulliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gbézlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel
olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.

Net buglinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katilarak daha gercekgi bir

net buglinkl deger ortaya cikartiimistir.

Rapor No: DGY0-2018-00004



ii. ICINDEKILER

1 RAPOR BILGILERI ....uvcvieveveeietietetecteteetee ettt ettt ete s eteesete et esesseseeseseesesseseneesensesensetensesensesenens 8
1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, NUMarasi Ve TUrli.....cccceeeriueeiiiiiieeesieeeeeieeessieee s e 8
1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri ................ 8
1.3 (DT CT g 1Y YT I T o o PRSP 8
1.4 DAYANaK SOZIESMESI. . uueiiiiiiiiieiiiie e ettt e e e e e e e e e s et e e e s b e e s e abe e e e sabeeeeennbeeeeenareeas 8

1.5 Raporun  Kurul  Diizenlemeleri  Kapsaminda Degerleme Amaciyla  Hazirlanip

HazirlanmadiZing [liskin AGIKIAME .......ccveuieierieeeieeeeeeeeeeectee ettt et s et sa et r et seseeaesesseseerenens 8

2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER......cuiuiuiuiieiiiiiieieieie ettt s 9
2.1 Degerleme Sirketini TanitiCl BilGiler.......ccccuviii i 9
2.2 MUStEriyi TANIEICI BilGIEr ...vveiieiieeeeeee et e e e e s nree e s e areeas 9
2.3 Musteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar ........cccoocvveeiiiieeicccee e, 9

3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI...ccocvuevmirmimmimermerereeeeneeneeneeneensenseees 10
3.1 (DT 2<T g =T o [ 1 - o USSR 10
3.1.1 Y Ll D LY== o 1SRRI 10
3.1.2 PAZAr KIFQST ceeieiiiee ettt e s st e e s e s e e s s e e e e nreeas 10

3.2 Degerleme YaklasimIarinin TanImMi.....ccccccueiecccieee e et e e e e ebee e e earae e e e 10
3.2.1 Pazar YaKIaSImMI ..oeec et e e et e e et e e e e nreeas 10
3.2.2 Maliyet YaKIaSImMI..oo.eeeii e et e e e eareeas 11
3.2.3 LCT=Y T =1 = 1Y [ o LSRR 12

4  GENEL EKONOMIK VERILER GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI VE GAYRIMENKULUN

BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI....covuiaimirieieireitineiseistes i sssssesse st ssssisssssees 13
4.1 Turkiye EKONOMIK GOrUNUM ... ..coiiiiiiiee ettt ettt eetee e et e e e ete e e e e tee e e eeabae e e eearaeeeenranas 13
N CF- 1Y 4T 0 1T 01 U BY=) S ] SRR 15
4.3 IStanbul Ofis PIYAsas! ............ccceueuioiiueueeiiieeteeieeeeteseess e esessestessesssstesssstssesssesstesessassenssanas 17

5 Gayrimenkulln Bulundugu BoOIgenin ANAliZi .......cceoeeeciiiiiieee e 25
5.1 ISTANDUL i wvvieieieieieiecccce ettt ettt bbbt b et 25
LT Y Y1 7= o [ =X TSRO 28

5

Rapor No: DGY0-2018-00004



53 IMISIAK ettt ettt et sttt e b e s e s be e e s be e e be e e nreesreeesnreenn 29

6 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER .......cccveveveveeeeeeeeeeceeeceeeseseessesesesenenas 30
6.1  Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler...........ccccooveveevvevieeereieieeeeereenne. 30
6.2  Gayrimenkulln Tapu Kayit BilGIEri .....cccueeeieiiieie ettt e 32
6.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki ........coovevieiiniiiiineeccee e 32
6.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil icerisinde Konu Olan Degisiklikler.......... 32

6.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyline Alinmasinda

Sermaye Piyasasl Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gords.................. 32
6.3  Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin INCEIENMESI .......c.ceeveuievieicieeiececceceee et 33
6.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar.........cccccveevvvevennene. 34
6.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri.......cccveeiiiieeicciiec et 34

6.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut

Olup Olmadigl HAKKINAA GOIUS.....cccecuieeeieiieeeceiiieececiteeeeecttee e eette e e e e eteeeesesateeesebeaeesebeeeeseseneessnnes 34

6.3.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda

Sermaye Piyasasl Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gords.................. 34

6.3.5 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut

Projeye iliskin Olduguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin

Farkh Olabilecegine iliskin ACIKIAMA .......c.cveveuiereeiieeeieteeeteeetee ettt ettt 34

6.4  Gayrimenkulln Fiziki OZellKIEri .......covoueveviiieiieeieeeeeeeeeeeee ettt 35
6.4.1  Gayrimenkuliin Yapisal insaat OzelliKIEri .........ccoovvveiiueiieiieeeeeeeeeeeeeeee e 35
6.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler .....cccevvieiiiciieeciieeecee e 36

7 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI ...... 37
7.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler ..........ccccvvveevneee. 37
7.2 SWOT ANGHZI ettt sttt et e b e sae e st e st e e b e e beenes 37

7.3 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsilig Yaklagimi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari .. 38

7.4  Gayrimenkulliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri...................... 38
7.4.1 T2 T €14 = 1Y .o TS USSURN 38
7.4.2 LG T =1 = 1Y Lo T SRR 40
7.4.3 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri........ccccovveveeeenennns 44

6

Rapor No: DGY0-2018-00004



8

9

10

7.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullantlan Veriler.........uuuv ittt e 44

7.4.5 En Etkin ve En Verimli Kullanim ANalizi ......coooeeieeiiiciie e 44
7.4.6 Musterek veya Bollinmus Kisimlarin Degerleme Analizi........ccoeeeeeciieeicccieeeeccieeeeeen, 44
ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI ......ocvevivevevereveteteteteteeeececeeeseesesesesesesesesesese s sesenes 45

8.1 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yaklasimin ve Nedenlerinin AGIKIAMASI......cc.viiiiiiiiii ettt e ree e e sbee e s sare e e e areeas 45
8.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri ........ 45
8.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler.................. 45

8.4  Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak

ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyline Ainmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda GOrUS ........cccccuveeeeeiiiieeecieee ettt 45
SONUG et e et et et et e et e et et et e e et et e e e e et et et e et e e e e e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e aaeaes 46
9.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin SONUG CUMIEST ....vvviiiciiiiieiiiiieieciiee et ecieee e 46
9.2 [ g TH D= =T ol =1 o [T USRI 46
o = S TP PPPT PP 47

7

Rapor No: DGY0-2018-00004



1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi :28.12.2018
Rapor Numarasi : DGY0-2018-00004
Raporun Tiirii : istanbul ili, Sariyer ilgesi, i.Ayazaga Mahallesi, 1 ada, 131 no.lu parsel

Uzerinde yer tasinmazin giincel pazar degerinin ve gincel kira degerinin Turk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Kemal CETIN

Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Taner DUNER
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
SPK Kapsami : Evet

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 03.12.2018 tarihinde ¢alisiimaya baslanmis, 28.12.2018 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Dogus Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. arasinda imzalanan

25.01.2018 tarihli s6zlesmeye istinaden hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Miisteri Unvani : Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S
Miisteri Adresi : Dogus Center Maslak, Maslak Mah. Ahi Evran Cad. No: 4/7 Maslak-Sariyer /
istanbul

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, istanbul ili, Sariyer ilgesi, i. Ayazaga Mahallesi, 1 ada, 131 no.lu parsel {izerinde yer alan
Kargir isyeri nitelikli tasinmazin giincel pazar degerinin ve giincel kira degerinin Tirk Lirasi cinsinden
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Miusteri tarafindan calismaya getirilen

herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

Degerleme calismasinda “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi Degerleme Standartlari’na

gore pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri
Bir varlik veya ylkimliluglin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir
alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gorilen

tahmini tutardir.

3.1.2 Pazar Kirasi
Pazar kirasi tasinmaz miulkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan
ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin
hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari cercevesinde, degerleme tarihi

itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda igin tahmin edilmesi gerekli goriilen tutardir.

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda kullanilabilir olan (¢ temel degerleme
yaklasimi bulunmaktadir. Bu yontemler “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi ” ve “Gelir Yaklasimi”
dir. Bunlarin tim, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.
Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmistir. Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri

farkh, ayrintili uygulama yontemlerini icerir.

3.2.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda c¢esitli dizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen
prosedirlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.
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Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercekci yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip
karsilastirabilir rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

- Analiz edilen gayrimenkulln tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilir.

- Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve

bu nedenle zamanin dnemli bir faktor olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkullin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldigi kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda glinlimuz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2.2 Maliyet Yaklagimi
Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z
konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine
esit faydaya sahip baska bir varligl elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge niteligindeki

deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(@) katihmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varhgi bir
an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya

pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine

dayanmasi.
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Belli basli lic maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varhigin

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin tiretilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donustirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirhk verilmesi gerekli gérilmektedir:
(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen ¢cok énemli bir unsur
olmasi,
(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim
gelir yaklasimi yontemleri icin kismen veya tamamen gecerlidir.
indirgenmis Nakit Akislari (iNA) Yontemi. INA ydnteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine
indirgenmekte ve bu islem varhgin bugiinkl degeriyle sonuglanmaktadir.
Uzun émirlii veya sonsuz émirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin
suresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri igerebilir. Diger durumlarda, varligin
degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir.

Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi olarak nitelendirilir.
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4 GENEL EKONOMIK VERILER GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI

BULUNDUGU BOLGENIN ANALIzi

4.1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

VE GAYRIMENKULUN

GUgll i¢ pazar ve girisimci 0zel sektor, yatirmlari ve ihracati destekleyerek Tirkiye'nin son 15

yildaki ekonomik blyimesine ivme kazandirmistir. Son 15 yilda Tirkiye gayrisafi yurticgi hasilasini

236 milyar ABD dolari (2002) seviyesinden 851 milyar ABD dolarina (2017) yikselterek kayda

deger bir performans sergilemistir.

[Kaynak: TUIK

= K

=X

2002

2017

Turkiye'nin kisi basina milli geliri 2002 yilinda 3.581 ABD dolari iken 2017 yilinda 10.597 ABD

dolari seviyesine yikselerek Ug kat artis sergilemistir.

ABD dolari 10.597

2002

ABD dolan 3.581

2017

Rapor No: DGY0-2018-00004

13



Mali disipline bagli kalan Tiirkiye, 2002 yilinda %70 olarak gergeklesen kamu borg¢ stokunun milli

gelire oranini 2017 yilinda %28 seviyesine distrmistr.

Turkiye, ihracatta gerceklesen %10,3 oranindaki yillik ortalama biyime ile diinya performansinin
Uzerine ¢ikmis ve ihracat hacmini son 15 yilda 36 milyar ABD dolarindan 157 milyar ABD dolarina
ylkseltmistir. Bu performans dogrultusunda Tirkiye’nin 2002 yilinda %0,6 seviyesinin altinda

olan kiiresel ihracattaki pay1 2017 yilinda %1’e seviyelerine ulasmistir.

Tlrkiye'nin Kuresel ihracattaki PayI
%0,90
%0,56
[a) . -t £ o s [£+] o o - “ L3 -t wr o
= o o o o o 9o o - - - — — - - -
S &0 0O &6 © © o o o o o o o o g o
o~ < o o~ o~ 4 o~ < [ o~ o~ [ (2] > e “
Kaynak: ITC

2018 yih 2. Yarisinda enflasyon, déviz kurundaki hizli yiikselise pararel olarak yiukselme egilimine
girmistir. Agustos ayl enflasyon verilerinin ardindan para politikasi durusunu “yeniden
sekillendirecegini” belirten TCMB, 13 EyliiI'deki toplantisinda beklentileri asan bir adim atarak
politika faizini 625 baz puan artirarak %24’e yikseltmistir. Faiz oranlarinin arrttiriimasinin
ardindan ekonomik aktivitede beklenen yavaslama ikinci ceyrek itibariyla bliyiime verilerine
yansimaya baslamistir. Tiirkiye ekonomisi ikinci geyrekte yillik bazda %5,2 biylimis olup yilin ilk
yarisi itibariyla Tiirkiye ekonomisi %6,2 biiyimistir. issizlik orani Haziran déneminde %10,2
diizeyinde gerceklesmistir. Ekonomik aktivitede yasanan dengelenme paralelinde cari agik

daralma egilmine girmistir. issizlik orani Haziran déneminde %10,2 diizeyinde gerceklesmistir.
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Bu yil adi Yeni Ekonomi Programi (YEP) olarak revize edilen hikiimetin orta vadeli programinda
fiyat istikrari ile finansal istikrarin yeniden tesis edilmesi ekonomi yonetiminin esas amaci olarak
belirlenirken, bu sirecte ekonomide yasanacak dengelenme ve biitce disiplinine yapilan giicli
vurgu dikkat ¢cekmistir Yeni Ekonomi Programi’nda Tirkiye ekonomisinin 2018-2020 yillarinda
potansiyelinin altinda bir blyliime performansi sergileyecegi; 2021 yilindan itibaren ise iktisadi
faaliyetin hizlanacagl 6ngorilmektedir. Enflasyon tarafinda ise tek haneli seviyelere ancak 2020

yilsonunda ulasmasi beklenmektedir.

Yurt ici finansal piyasalarda 6nceki aylarda gorilen yiiksek oynakhgin alinan énlemler paralelinde
bir miktar hafifledigi gérilmustir. TCMB’nin 13 Eylil’deki 6ngorilerin oldukga Uzerindeki faiz
artirnmi ve Yeni Ekonomik Programin biiyik o6lclide beklentileri karsilamasi yurt ici piyasalari

desteklemistir.

Agustos ayinda hiz kazanan tahvil faizlerindeki yikselis Eylil ayinda bir miktar ivme kaybetmekle
birlikte stirmis ancak TCMB’nin faiz kararinin ardindan uzun vadeli devlet tahvillerinin faizlerinin
ise hizla geriledigi gortlmistir.
Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii OECD’nin “2018 Ekonomik Goriiniim raporunda Tirkiye igin
bu yil 6ngorilen bliylime orani %3,3 olarak yer alirken, gelecek yil Tirkiye'nin gegici olarak %0,4
kiiclilecegi tahmin edilmistir. Raporda i¢ gliven ve talepteki kademeli toparlanmanin etkisiyle 2020’de
blylimenin %2,7’ye yikselecegi 6ngodrisiinde bulunulmustur. Tirkiye’de enflasyonun bu yil igin

%16,8, gelecek yil icin %19,5, 2020 yilinda ise %10,7 olarak gerceklesmesinin beklendigi belirtilmistir

4.2 Gayrimenkul Sektorii

insaat sektdrii ekonomik biiyiime icinde de dnemli bir paya GSYH (biiyiime) oranlari ile arasinda ciddi
bir iliski bulunmaktadir. Gectigimiz yillarda Tiirkiye’de insaat sektéri ekonominin blylmesine paralel
bir genisleme yasamistir. Gayrimenkul sektorii 2017 yilinda 6nemli bir performans sergileyerek
Tirkiye ekonomisi biiyiime oraninin Uzerinde biyiumistir.  Ulkemizdeki biyime ve diger
makroekonomik degiskenlerin disinda 6zellikle son bir yillik siirecte diinya ekonomisinde meydana
gelen risk artisi da dikkat cekmektedir. Uluslararasi ticarette yasanan korumacilik egilimi ve buyik
merkez bankalarinin faizleri artirmasi yatinm nedeniyle para hareketlerine 6nemli olcide kisit

getirmistir.

Doviz kurunda meydana gelen hizli yikselis, piyasadaki volatilite, enflasyon oraninin beklentilerin
Ustlinde gelmesi, faiz oranlarindaki yiikselis gibi unsurlar gayrimenkul sektoériini de olumsuz
etkilemistir. 2018 yili 2. ¢eyreginden itibaren gayrimenkul sektoriine olan gliven kismen kétimser bir

beklentiye donlismiis durumdadir.
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Diger taraftan, yasanan kur artisi yabancilarin konut aliminda olumlu etki yaratmistir. Burada Tirk
Lirasi tGzerinden satisa konu olan konutlarin yabanci yatirimci agisindan gorece ucuz kalmasinin etkisi

vardir.

Turk yatinmcilarinin geleneksel yatirim araci olarak ifade edebilecek konut yatirimlari ise 6zellikle
uzun vadede diger finansal yatirim araclarina kiyasla her zaman iyi bir alternatif olmustur. Ancak 2018
yili ikinci ¢eyreginden itibaren hem vyeni konutlarda hem ikinci el konutlarda dénemsel getiri
enflasyonun altinda kalmaktadir. imar barisi yasasinin ¢ikarilarak iilkemizdeki imara aykiri yapilara
yonelik yapilan diizenleme sonucu 31 Aralik 2017 tarihinden 6nce ruhsatsiz veya ruhsat eklerine
aykiri yapilmis kirsal ve kentsel alanlardaki tiim yapilar imar barisi kapsamina alinmis bulunmaktadir.
imar barisi siirecinin 6zellikle; konut veya is yerlerinin ekonomik olarak bir deger ifade etmesi ile
fabrika ve her tirlii tasinmazin daha saglikl olarak ticari piyasalarda teminat olarak gosterilmesine de
olanak saglayacagi distinilmektedir. Gayrimenkul sektoriniln ‘strdirebilir bir sekilde buylyebilmesi
icin hem yasal hem de kurumsal diizenlemelere gidilmesi gerekmekte olup, hiikiimetin agiklamis
oldugu orta vadeli programda tasinmaz degerleme sistemi kurularak gayrimenkul envanteri
tamamlanmasi, tapu harglari ve emlak vergilerinin gercek degerleri tizerinden alinmasi saglanacak
sekilde gayrimenkul vergilendirme sistemi yeniden diizenlenmesi, ayrica yeniden yapilandirilacak
olan Tirkiye Emlak Bankasi A.S. nin gayrimenkul finansmanini yonlendirecek bir banka haline
getirilmesi planlanmaktadir. Konut alan yabancilara vatandaslk igin uygulanan 1 milyon dolarhk

sinirin 250.000 dolara gekilmesi yabancilarin Tirkiye'de konut edinimini daha cazip hale getirmistir.

Kaynak: GYODER 2. Ceyrek Raporu, Yeni Ekonomik Program.
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4.3 istanbul Ofis Piyasasi

1950’lerden bu yana hizmet sektériine iliskin pek cok yatirm istanbul’da ana merkezlerde
yogunlasmistir. Merkezdeki bu yogunlasma cesitli problemleri de beraberinde getirmistir. Ofis

faaliyetlerinin yayllmasindaki faktorler arasinda;

e Konut ve ¢calisma alanlari arasindaki mesafenin artmasi,

e Ekonomik gelisme ile biiylyen firmalarin artan ihtiyaglari,

e Geleneksel merkezde blyiik ve liiks ofis yapilari icin alanlarin yetersiz olusu,

e Geleneksel MiA’nin fiziksel dokusunun sagliksiz olmasi ve fiyatlarin yiikselmesi,
e Otopark yetersizligi etkili olmustur.

istanbul’daki ofis alanlari, 1960’lardan itibaren kentin ticaret potansiyelinin gelisimine paralel olarak,
kuzeye dogru bir yayllma gostermistir. Ozellikle banka ve sigorta sirketlerinin &ncii oldugu yeni ve
blylik ofis alanlari ihtiyaci, 1960-1985 yillari arasinda Karakoy-Salipazari-Findikli aksinda insa edilen
ofis binalari ile karsilanmaya calisiimistir. Bu siire icerisinde Tirkiye’nin en biyik holding ve sirket
gruplari ile yabanci sirketler, bu boélgede yerlesim gostermislerdir. Diger taraftan ayni dénem iginde
kiiclik ve orta olcekli firmalarin ofis ihtiyaclari 6ncelikle Taksim-Sisli daha sonralari, Sisli-Gayrettepe

aksinda yer alan ve konutlarin isyerine donistirtlmesi ile elde edilen ofis alanlari ile karsilanmistir.

1950-1965aras dsnem W ; 1965-1985aras dénem

v

Istanbul MIA’nin Genigleme Yénleri

istanbul’un iki yakasi arasindaki giinliik ulasim iliskilerinin saglanmasi amaciyla birincisi 1973 yilinda,
ikincisi 1988 yilinda olmak Uzere iki kdpri insa edilmistir. Cevre yollarinin yapilmasi yeni biiro ve
isyerleri icin daha ucuz ve modern birolarin insasina imkan saglamis, sehir merkezi tarihsel gelisme
sirecindeki cekiciligini kismen kaybetmis ve Merkezi is Alani aktiviteleri Avrupa yakasinda Taksim-
Sisli-Zincirlikuyu ve Besiktas Barbaros Bulvari; Anadolu yakasinda ise ana merkez olan Kadikdy aksinda

gelismeye baslamistir.

17
Rapor No: DGY0-2018-00004



Ticari fonksiyonlar Levent-Etiler Bolgesi'nde hizli gelisme gbdstermis ve bolge, metro baglantisi ve
onemli iki ana ulasim rotasi (TEM ve D-100) ile Maslak, Mecidiyekdy ve Zincirlikuyu gibi finans
sektériinin agirhkli olarak konumlandigi alanlara yakinhigi sayesinde, MiA’nin yerli ve uluslararasi

firmalar tarafindan tercih edilen bir parcasi haline gelmistir.

1988 yilinda ikinci képriiniin ingasi ve altyapi tesisleri, Beykoz Bolgesi’'nde Kavacik, FSM Kdépriisi’niin
cikisinda Umraniye bélgesi, Bogaz Képriisi’niin ¢ikisinda Altunizade gibi, kentin ana yollari boyunca
yer secen ve Bakirkdy’de Havaalani Bélgesi gibi, Uluslararasi Atatiirk Havaalani ¢evresinde A sinifi ofis

binalarinin gelisimi agisindan cezbedici Gglncil merkezlerin olusumuna yol agmistir.

Ofis piyasas! ofisin sundugu fiziki imkanlar ve konumuna gore alt segmentlere ayrilmistir. En iyi
konumlardaki (ulasim ve is merkezlerinin yogunlastigi bolgelere yakinhk) fiziki olarak en iyi calisma
ortamini yaratan ofis alanlari A sinifini, konum olarak merkezler daha uzak ve ulasiminda sorun olan

ve en iyi calisma alanlarini saglayamayan ofisler ise B sinifi olarak adlandiriimaktadir.

istanbul’un cografi yapisindan da kaynaklanan nedenlerle MiA Disi bélgeler, Asya ve Avrupa olmak

Uzere kendi iginde ikiye ayrilmaktadir.

Ofis pazarini incelerken kullanilan bazi terim ve kisaltmalarin genel agiklamalari asagida verilmistir.
Bunlarla beraber is alanlari sinirlari ve ofis siniflarini raporda kullanilan sekliyle incelemek faydall

olacaktir.

MIA: Ofis alani ve is hizmetlerinin en yogunluklu oldugu, yaya- arag trafiginin ve hizmet sektériiniin

en yogun oldugu, talebin en yilksek oldugu bolgeleri kapsar.

istanbul MiA’si, Besiktas — Maslak aksidir. Bu alan, Besiktas, Fulya, Balmumcu, Zincirlikuyu, Esentepe,

Sisli, Etiler, Akatlar, Levent ve Maslak’i kapsamaktadir.

MIA Disi: Avrupa yakasinda Taksim- Nisantasi, Sisli- Fulya, Anadolu yakasinda ise Kozyatag,
Altunizade, Kavacik ve Umraniye alanlarini kapsayan ve ofis alanlarinin ikincil olarak yogunlastigi

bolgeler olarak siniflandiriimaktadir.

Yeni gelismekte olan ofis bolgeleri: Kagithane, Bomonti- Piyalepasa, Kartal-Maltepe ve Bati Atasehir

bolgeleri olarak 6ne ¢ikmaktadir.
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istanbul Ofis Bolgeleri Kaynak: Propin

Bolgelere Gore A Sinifi Ofis Stoku Dagilimi

2018 {iglincl ¢eyrek donemindeki Bolgelere Gore A sinifi Ofis Stok Dagihmi, asagida gosterilmistir.

BOLGELERE GORE A SINIFI OFiS STOKU DAGILIMI
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istanbul Ofis Piyasasi Stok Dagilimi Kaynak: Propin
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istanbul Ofis Pazar’nda 2018 iiclincii ceyrek déneminde MiA’da sadece Zincirlikuyu-Esentepe-
Gayrettepe Bolgesi'nde stok artisi yasanmistir. Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri‘'nden Bati Atasehir ve
Kartal-Maltepe bélgelerinde stok biiylimesi belirlenmistir. insaati tamamlanma asamasina gelen

bircok ofis binasinda, pazar kosullarina bagl olarak, agilislarin ertelenmeye devam ettigi gdzlenmistir.

2018 ugincil ceyrek donemde A sinifi ofis stokunda biliyiime kaydedilen Zincirlikuyu-Esentepe-
Gayrettepe’de toplam stokun 500.000 m¥nin Gzerine ciktigi belirlenmistir. Oniimiizdeki
ceyreklerde MiA’da Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe ve Levent bdlgelerinde stok artisi olmasi
beklenmektedir. Ayrica kiigiik 6lcekli ofis projelerinin devam ettigi MIA Disi-Asya’daki gelecek

ceyreklerde stok artisi olmasi 6ngorilmektedir.
Bosluk Oranlari ve Kira Degerleri
A Sinifi

istanbul Ofis Pazar’nda, 2017 dérdiincii ceyrek ile 2018 igiincii ¢eyrek dénemi arasindaki Bélge

Kategorilerine Gore A Sinifi Ofis Binalarindaki Bosluk Oranlari Degisimi asagida gosterilmistir.
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A Sinifi Ofislerin Bélgelere Gére Bosluk Orani (Kaynak: Propin)

MIA A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani, son dort ceyrek dénem boyunca diisiis yonli hareket
etmistir. MIA A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani, 2017 dérdiincii ceyrek dénemde %31,8 olarak
tespit edilmistir. 2018 ikinci ceyrekte %30,4 kadar gerileyen MIA A sinifi ofis binalarindaki bosluk
orani, 2018 liclincii geyrekte bu seviyesini korumustur. MiA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki

bosluk orani %19,7 olarak belirlenmistir.
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Son dért ceyrek dénem sonunda MIA Disi- Avrupa A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %5,8
oraninda gerilemistir. 2018 U¢iincii ceyrekte MIiA Disi-Avrupa A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani
%20,2 olmustur. MiA Disi-Avrupa A sinifi ofis binalarinin bosluk orani, 2017 dérdiincii ceyrek ile 2018
ticlincli ceyrek arasindaki dénemde diismiistiir. MiA Disi- Avrupa A sinifi ofis binalarindaki bosluk
orani, 2017 dérdiincii ceyrekte %21,4 olarak gézlenmistir. Son dért ceyrek dénem sonunda MIA Disi-
Avrupa A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %5,8 oraninda gerilemistir. 2018 liclincii ceyrekte MiA
Disi-Avrupa A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %20,2 olmustur. 2017 dérdiinci ¢eyrek ile 2018
iglincli gceyrek arasinda MIA Disi- Asya’daki A sinifi ofis binalarinin bosluk orani %19-20 bandinda
sabit seyretti. 2017 dérdiincii ceyrekte %19,7 olan MIA Disi-Asya A sinifi ofis binalarindaki bosluk

orani, 2018 Uglinci ¢eyrekte % 19,2 olarak tespit edilmistir.

Asagidaki tabloda istanbul Ofis Pazari 2018 yil {i¢iincii ceyrek dénemine ait bolge kategorilerine gére

kira ortalamalari yer almaktadir.

BOLGE KATEGORILERINE
GORE KIRAORTALAMALARI
2018 Ucgluncl Ceyrek
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MiA’daki A sinifi ofis binalarinin kira ortalamasi 21,8 ABD Dolari /m? / ay ve B sinifi ofis binalarinin

kira ortalamasi 10,1 ABD Dolari /m? /ay seviyesinde gerceklesmistir.

MIA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 14,5 ABD Dolari /m? /ay; B sinifi ofis
binalarinda kira ortalamasi 10,6 ABD Dolari /m? /ay olarak tespit edilmistir. MiA Disi-Asya’daki kira

ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 14,8 ABD Dolari /m? /ay; B sinifi olarak belirlenmistir.
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BOLGELERE GORE KIRA ORTALAMALARI
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Levent'te 2018 Uglinci ¢eyrek dénemde Kararname 6ncesi doviz cinsinden olan liste rakamlarinda
belirgin indirimler gozlenmekteydi. Tilrk Lirasi’nin deger kaybetmesi ve ekonomik krizle birlikte diisen
Levent A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2018 liciinci ¢ceyrekte 26,5 ABD Dolari /m? /ay olarak

kaydedildi.

2018 uglncu ceyrek donemde, Etiler A sinifi ofis binalarindaki ABD Dolari olarak aciklanan liste

fiyatlarinda indirim yapildi. 20 ABD Dolari

/m? /ay seviyesinin altina disen Etiler A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2018 t¢lincii ceyrekte

17,2 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.

Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2018 Ugclincli g¢eyrek

dénemde 22,2 ABD Dolari /m? /ay’a gerilemistir.

Taksim-Nisantasi A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2018 Uglncu ¢eyrek déonemde, 24,1 ABD

Dolari /m? /ay olmustur.

2018 Uglincl ¢eyrek donemde, Kozyatagi A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 15,4 ABD Dolari
/m? /ay’a dustl. 2018 Gglincl ¢eyrek boyunca Kozyatag Bolgesi'nde liste fiyatlarini Tiirk Lirasi olarak
aciklayan bina sayisinda yasanan artis gbze carpmistir. Tlrk Liras’’nin deger kaybetmesine ek olarak
kira rakamlarinda yapilan indirimlerin etkisiyle, Kozyatagi A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasini

bir dnceki ceyrek doneme gore keskin sekilde diismustiir.
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istanbul ofis pazarindaki bolgelere gore talep edilen en yiiksek kira liste rakamlarinim son dért ceyrek
dénemindeki karsilastirilmasi, asagida yer almaktadir. Bu rakamlar mal sahipleri tarafindan acgiklanan

pazarliksiz liste rakamlaridir.
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Son dort ceyrek donemdir, bazi binalar icin acgiklanan liste rakamlari ile pazarlik sonucu kapanis

rakamlari arasinda biyiik fark oldugu bilinmektedir. Bu donemde de, benzer durum devam etmistir.

Levent’te talep edilen en yiiksek kira rakaminin 2018 tcilincii ceyrek déneminde, 43 ABD Dolari /m?
/ay oldugu gdzlenmistir. Bu kira rakaminin 2018 Uiciincii ceyrekte istanbul’daki en yiiksek kira rakami

oldugu belirlenmistir.

2018 diglincii ceyrek dénemde, Taksim-Nisantasi MiA Digi-Avrupa’da en yiiksek kira rakaminin talep
edildigi bolge oldu. Taksim-Nisantasi’'nda talep edilen en yiksek rakaminin gectigimiz l¢ ceyrek
dénemdekine benzer sekilde 30 ABD Dolari /m? /ay oldugu tespit edilmistir. MiA Disi- Avrupa’da yer
alan bolgelerde talep edilen en yiiksek kira rakamlari seviyelerinde son dort ¢eyrek donemde

degisiklik olmadigi gbzlenmistir.

MIiA Disi-Asya’da 2018 iigiincii ceyrek donemde, talep edilen en yiiksek kira rakami 26 ABD Dolari /m?
/ay olarak Kozyatagi’'nda tespit edilmistir. Kozyatagi’'nda talep edilen en yuksek kira rakaminin, 2018
ikinci ceyrek déneme gére 2 ABD Dolari /m? /ay diistiigii belirlenmistir. MiA Disi-Asya’da Kozyatagi
disindaki diger bolgelerde talep edilen en yiiksek kira rakaminin 21 ABD Dolari /m? /ay seviyesinde

oldugu gorilmustar.

2017 dordinci cgeyrekle 2018 liglincli ¢eyrek arasindaki bolge kategorilerine gore a sinifi ofis

binalarindaki kira ortalama degisimi, asagidaki tabloda verilmistir
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MiA’da A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2017 dérdiinci ceyrek dénemle 2018 tiglincii ceyrek

arasindaki dénemde belirgin bir sekilde dismustir. 2017 doérdiinch ¢eyrekte 24,8 ABD Dolari /m? /ay

olarak belirlenen MIA A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi, 2018 {iciincii ceyrek dénemde 21,8

ABD Dolari /m? /ay oldu. Doért ¢eyrek donem icinde kira ortalamalarinin %12 seviyesinde diistugu

hesaplanmistir.

MIA Disi-Avrupa’daki A sinifi ofis binalarinin kira ortalamasi, 2017 dérdiincii ¢ceyrekle 2018 ikinci

ceyrek arasindaki dénemde 15 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi. 2018 ugiincii ceyrekte, MiA Disi-

Avrupa A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 14,5 ABD Dolari /m? /ay’a gerilemistir.

(Kaynak: Propin istanbul Ofis Pazari Arastirmasi)
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5 Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi

5.1 istanbulili

Turkiye’'nin yedi cografi bolgesinden biri olan ve Balkan Yarimadasi ile Anadolu arasinda bir gegcis
olusturan Marmara Bélgesi'nde yer alan istanbul ili, Avrupa ve Asya kitalarinin birbirine baglandig

noktayi olusturmaktadir.
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istanbul ili Konumu

istanbul ili, 5.400 kmZ¥lik ytzolcimiyle ilke topraklarinin %0,7’sini kaplamaktadir. istanbul,
Tirkiye’nin kuzeydogusunda yer alir. istanbul'un Catalca Yarimadasi {izerinde bulunan topraklari
Avrupa yakasi, Kocaeli Yarimadasi tizerinde bulunan topraklariysa Anadolu yakasi olarak adlandirilir.
ilin iki yakasini birbirinden istanbul Bogazi ayirir. istanbul ili kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara

Denizi, batida Tekirdag, doguda da Kocaeli ile komsudur.

Karadeniz

Marmzrta Denizi

Istanbul lli ilgelerinin Konumu
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Ulasim yollari Gizerinde elverisli konuma sahip olmasi, Marmara Bolgesi’'ni diger bélgelerden ayiran en
dnemli ozelliklerden bir tanesidir. Ulkenin cesitli kesimleri ile Tirkiye'yi diger ulkelere baglayan
baslica kara, deniz ve hava yollari bu boélgede birlesmektedir. Avrupa ve Asya kitalarini birbirine
baglayan en kisa kara ve deniz yollari Marmara Bolgesi lizerinden gecmekte ve bu yollar Karadeniz
Ulkelerini Akdeniz’e baglayan deniz yolu ile de kesismektedir.

Bolgenin; basta istanbul olmak lizere her alanda gelismesinde, bircok hizmet sektériiniin olusmasinda
ve Ulkenin diger bolgelerinden stirekli gb¢ almasinda ulasim yollari Gzerindeki konumu 6nemli rol
oynamaktadir.

1973 vyilinda hizmete giren Bogazici Koprusi’nin ardindan kisa bir sire icinde c¢evre vyollar
tamamlanmistir. Asya’yl Avrupa’ya baglama ve transit trafigi kent ici trafikten ayirma amaci tasiyan
bu proje sonucgta kentin “fiziki gelisme omurgasi”’ni olusturmus ve kent ici arterler haline
dontsmistir. Kentin davranis modelini degistiren, kendi talebini yaratan ve doyum noktasina gelen
bu omurga kisa siirede yetersiz kalmis ve 1988 yilinda Fatih Sultan Mehmet Kopriisi ve takip eden
yillarda ikinci kusak gevre yollari hizmete agilmistir. Son olarak 2016 yilinda 3. Kopri agiimis olup,
koépri ile baglantili olarak Kuzey Marmara Otoyolu’nun bir kismi da trafige acilmistir. Yol ile 2.
Kademe yollarin baglantisini saglayan ulasim akslarinin 6niimizdeki yillar icinde hizmete aciimasi
beklenmektedir.

Turkiye’nin en 6nemli ithalat limani olan Haydarpasa Limani ile ulusal ve uluslararasi diizeyde (ilkenin
baslica hava ulasim merkezi olan Atatiirk Havalimani istanbul’da yer almaktadir. Ayrica Sabiha
Gokcen Havalimani giin gectikce kapasitesini artirmaktadir. Kapikule Sinir Kapisi’'ndan Tirkiye
topraklarina giren Edirne-istanbul kara ve demiryolu, cesitli hatlariyla Avrupa ile baglantiyi saglayan
diger ulasim tirlerini olusturarak, istanbul il'inin sadece ilkesi icindeki degil, Avrupa ve Orta

Dogu’daki 6nemini de giiclendirmektedir.
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KARADENIZ

Marmara Bélgesi ve Istanbul lli Ulasim Baglantilari

istanbul’un diger tiim iller ile karayolu baglantisi vardir. Karayolu ile ulasimda kullanilan Biiyiik
istanbul Otogari, 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi
Gzerine, 1987'de yapimina baslanmis, 1994 yilinda hizmete girmistir.

Kente demiryolu ile ulasim icin kullanilan Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu
hattinin baslangic istasyonu olarak insa edilmistir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un
Anadolu Yakasi'nda Kadikéy’de bulunur. Sehrin Avrupa yakasinda Eminoni'nde bulunan Sirkeci Gari
Trakya ve Avrupa'ya demiryolu ulasiminin baslangicidir.

ilde kent ici ulasimda kullaniimak iizere istanbul Ulasim AS. Tarafindan isletilen metro, tramvay; IETT
tarafindan isletilen metrobiis ve otobiislerin yaninda dolmus ve IDO tarafindan isletilen deniz
otobdisleri ve feribotlar da kullaniimaktadir. Yapimina 2004 yilinda baslanan Marmaray tamamlanmis,
Avrupa Yakas! ile Asya Yakasi metro agl ile birbirine baglanmistir. Kentte ayrica 1.510 m
uzunlugundaki Fatih Sultan Mehmet, 1071 m uzunlugundaki Bogazici Koprisi ve 2.164 m

uzunlugundaki 3. Képrii ile Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi arasi ulasim saglanmaktadir.
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5.2 Sanyer ilgesi

Sariyer istanbul'un Avrupa yakasinda yer alan ilcedir. Giineyde Besiktas, giineybatida Sisli ve batida
Eyip ilceleri ile doguda istanbul Bogazi, kuzeyde Karadeniz ile gevrilidir. Sariyer ilgesi toplam 35
mahalleden olusmaktadir. Bahg¢ekdy Belediyesi'nin 2009 yilinda feshedilerek Sariyer ilgesinin bir
mahallesi olmasi, 2012 yilinda da Sisli sinirlari icinde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur
mahallelerinin bu ilceye dahil edilmesiyle son halini alan ilge istanbul'un en kuzeydeki ilcelerinden
biridir.

Bugtinkd ilge topraklari 1930'a kadar Beyoglu Kazasiyla Catalca Vilayeti sinirlari dahilindeydi. 1930'da
yapilan bir yénetsel diizenleme sonucunda bugiinkii Sariyer ilcesi kuruldu. ilce merkezinde Sariyer
Belediyesi'nin kurulusu da ayni tarihte olmustur. 1990'larda belediye olan Bahg¢ekdy Beldesi 2008
yilinda fesh olarak Sariyer ilgesinin mahallesi oldu. 2012 yilinda da Sisli sinirlari icinde yer alan
Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bu ilceye dahil edildi. Yine ayni diizenlemeyle 8 kéyliin mahalle

statlisline gecmesiyle ilgenin mahalle sayisi 38'e yikselmistir.

istanbul Teknik Universitesi, Marmara Universitesi, Bogazi¢i Universitesi, Ko¢ Universitesi, Isik
Universitesi, Beykent Universitesi ve istanbul Universitesi Orman Fakdltesi, Turk Silahli Kuvvetleri
Harp Akademileri ile Adile Sadullah Mermerci Polis Meslek Yiiksekokulu Sariyer ilcesi'nde bulunan
yiksek 6gretim kurumlaridir. 2009 yili itibariyla Sariyer ilgesi sinirlari icinde 47 okuldncesi, 50

ilkogretim ile 31 lise ve dengi egitim kurumu vardir.

Sariyer ilgesi'nde iktisaden faal olan niifusu olusturan kesim, daha cok ilce disindaki isyerlerinde
calismaktadir. ilcede fazla sanayi tesisi yoktur. Gegmis yillarda kibrit, kablo ve ving fabrikalari
tasinmis, istinye'deki tersane kaldiriimistir. Hizmet iskolu ilgenin en canli ekonomik etkinlik alanini

olusturur.

Sariyer ilgesi, ticari gayrimenkul piyasasi agisindan da énemli bir yere sahiptir. Maslak ofis bélgesinin
bir kismi Sariyer ilgesi sinirlarinda kalmaktadir. Ticari faaliyetlerin oldukca yogun oldugu bélgede is

merkezleri, banka genel middrlikleri, alhisveris merkezleri, plazalar ve oteller yer almaktadir.

Sariyer niifusu 2017 yilina gore 344.876 kisi olarak belirlenmistir.
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5.3 Maslak

Maslak, istanbul'un Sariyer ilcesine bagh bir mahalledir.

Cumbhuriyet déneminde 1930'a kadar Beyoglu'na, 1930-1954 arasinda Sariyer'e bagli koydi. 1954'te
Sisli ilcesine baglandi. Sanayilesmeyle birlikte dnce mahalle, sonra da semt konumuna yikselen koy
2012'de alinan belediyeler birligi kararnamesiyle Huzur ve Ayazaga semtleri ile birlikte Sariyer'e
baglanmistir. istanbul'un énde gelen semtlerindendir. Semtte cok yiiksek ve ¢ok kath binalar bulunur.
Turkiye'nin hizla modernlesen mahallelerinden biridir. Maslak bundan 25 yil 6ncesine kadar bir
benzin istasyonu ile birka¢ yapidan olusan bir yerken, glinimizde bircok uluslararasi sirketin genel
midirligini barindiran, modern gdékdelenleri, yogun trafigi ve sert riizgari ile istanbul'un ve
Turkiye'nin 6nemli yerlerinden birisidir. Maslak'taki nifus, calisma saatleri arasinda biyik oranda
artar, onun disinda yerlesik niifus seyrektir. Ornegin Mecidiyekdy de Maslak'a benzer fakat yerlesik
niifus aksine daha fazladir. ITU'niin ana yerleskesi ve Harp Akademileri Maslak'ta bulunmaktadir.

Sishane - Haciosman metrosunun iTU - Ayazaga durag bu semttedir.
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6 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER

6.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Gevresine iliskin Bilgiler

Konu tasinmaz Maslak Mahallesi, Ahi Evran Caddesi No: 4, Sariyer / istanbul adresinde konumludur.
Bina, Maslak olarak tanimlanmis olan ve kentin merkezi is alaninda yogun ofis dokusunun bulundugu
bolgededir. Degerleme konusu tasinmaz Ahi Evran Caddesi ve Atatiirk Oto Sanayi Sitesi icerisindeki

yola cephelidir.

istanbul merkezi is alani, Zincirlikuyu — Mecidiyekdy bélgesinden baslayarak Biiyiikdere Caddesi
Gzerinde ve yakin cevresinde yer alan ofis, alisveris, konaklama, servis ve hizmet sektorlerinin

olusturdugu bir yiginti olarak devam etmekte ve yaklasik olarak Maslak ile birlikte sona ermektedir.

Bu aks Gzerinde kentin en 6nemli ofis yapilari, en 6nemli alisveris merkezleri, liks konut ve residence
yapilari, konaklama tesisleri ve ¢ok cesitli servis ve hizmet firmalari yer almakta olup gayrimenkul

fiyatlari ve kiralama degerleri oldukga ytiksektir.

Bu aksin kent genelinde erisilebilirligi son derece yiksek olup O-1 ve E-80 karayollarina da baglantisi
oldukga hizli ve kolaydir. Bu aks lzerinde hizmet veren metro altyapisi kentin tim metro agi ile

entegre bir sekilde hizmet vermektedir.

5 Lo VB a8
P e 3

Konu Taginmaz

# L
sLlalim Pasa Yalisi
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Konu tasinmazin konumlandigi bélgede en yakin olarak, Maslak 42 Projesi, Yildiz Teknik Universitesi
Yiiksek Okulu, Vodafone Plaza, Spine Tower, Windowist Orjin, USO Center, Beybi Giz, Spring Giz, Veko
Giz, Sun Plaza ve Mashattan Sitesi, iTU Ayazaga Kampiisi, istinye Park AVM ve Park Plaza gibi yapilar
ve kullanimlar mevcuttur. Tasinmazin yonetim merkezlerinin yogun oldugu bu bolgede olmasi,

reklam olanagini ve erisim imkanlarinin ¢cok sayida olmasi tasinmaz degerini arttiran yonlerdir.

Binanin Bliylikdere Caddesine yakin olmasi dolayisiyla ¢cok genis bir ulasim ve erisilebilirlik avantajina
sahiptir. Ancak konu tasinmaz Bliyiikdere Caddesine kiyasla daha iceride kaldigi icin bu aks tzerinden

gorinememekte ve algilanamamaktadir.
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6.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili : | lstanbul
ilgesi : | Sariyer
Mabhallesi : | i.Ayazaga
Koyl 3 -

Sokagi - -

Mevkii : -

Pafta No -

Ada No - 1

Parsel No - 131
Yiiz6lglimii (m?) : | 31.264.85 m?
Niteligi : | Kargir isyeri
Maliki : Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

6.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Konu gayrimenkul ile ilgili olarak Tapu ve Kadastro Genel Mudirliglu Takbis Portali Gzerinden
14.12.2018 tarihinde elde edilen tapu kayit 6rnegine gore degerleme konusu tasinmaz lizerinde

asagidaki kayit bulunmaktadir;

Beyanlar Hanesinde;

e Bakanlar Kurulunun 09.07.2007 tarih ve 2007/124841 sayili karari ile bu tasinmaz;" yabanci
uyruklu gercek kisiler ile yabanci tlkelerde kendi tlkelerinin kanunlarina gére kurulan tuzel
kisilige sahip ticaret sirketlerinin tasinmaz ve sinirh ayni hak edinemeyecekleri alan olarak

belirlenmistir."21.02.2008 tarih ve 714, 12.02.2008 tarih ve bila yevmiye ile

Tapu kayit 6rnegi rapor ekinde sunulmustur.

6.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmazin son ¢ yil icinde tapu kayitlarinda herhangi bir degisiklik

gerceklesmemistir.

6.2.3 Tapu Kayitlar1 Agisindan Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Binada Tasinmazin beyanlar hanesinde yer alan kaydin tasinmazin degerine dogrudan ve 6nemli

Olglide bir etkisi yoktur ve alim satimina da engel degildir. Tapu kayitlari agisindan tasinmazin

gayrimenkul yatirim ortakliklari portféyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde, bir

engel teskil bulunmamaktadir.
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6.3  Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Sariyer Belediyesi imar Midirligi’niin 06.12.2018 tarihli imar durumu yazisina gére; konu
tasinmazin bulundugu parsel 6360 sayih yasa (2. Madde 38. Fikrasi)kapsaminda 30.03.2014
tarihinden itibaren istanbul Sariyer ilgesi sinirlarina dahil edilen alanlardan olup, 17.06.2016 onay
tarihli 1/1000 Olcekli Maslak ve Cevresi Uygulama imar Plani Degisikligi ‘ne gére “T2 ile simgelenen
TAKS:0,40 KAKS:2,00 yapilanma kosullarinda “Ticaret Alanlari” lejantinda kalmaktadir.

Ayazaga Mahallesi 1 Ada 131 parseli de kapsayan bolgede Sariyer Belediye Meclisinin 08.012.016
tarih ve 2016/7 sayili tarih uyarinca istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanligi’nin 17.06.2016 tarih ve
1169 sayili karari ile onaylanan 1/1000 6lcekli Maslak ve Cevresi Uygulama imar Plani Degisikligi
istanbul 3. idare Mahkemesi'nin 13.10.2017 tarih ve 2017/309 esas sayili karari ile yiiritmenin
durdurulmasina karar verilmistir. imar durum yazisi rapor ekinde sunulmustur.

Konu parselin de icinde bulundugu planlara iliskin misteri tarafindan birden cok sayida dava aciimis

olup musteri tarafindan iletilen aciklamaya gore:

e istanbul Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan onaylanarak kesinlesmis 1/5000 &lcekli Maslak ve
Cevresi Nazim imar Planina itiraz edilerek diizeltilmesi talebinin reddi neticesinde yiiriitmenin
durdurulmasi ve iptali istemiyle istanbul 2 idare Mahkemesinde acilan davada talep edilen
yiritmenin durdurulmasi talebi reddi neticesinde istanbul 2 idare Mahkemesinin kararina
karsi temyiz yoluna basvurulmustur. Hukuki stire¢ devam etmektedir.

e Sariyer Belediye Baskanligi tarafindan hazirlanan “Sariyer ilcesi, Maslak ve Cevresi 1/1000
lcekli Uygulama imar Plani’na yiiriitmenin durdurulmasi ve iptali istemiyle dava acilmis olup
dava ile ilgili olarak, istanbul 2 idare Mahkemesinin yiiriitmenin durdurulmasi talebinin
reddine dair karari neticesinde istanbul Bolge idare Mahkemesi Baskanhgl nezdinde istinaf
yoluna basvurulmustur. istanbul Bolge idare Mahkemesi Dordiincii idari Dava Dairesi’nin
karari ile istinaf talebinin reddine karar verilmis olup, yasal siiresi icerisinde bu karara karsi
temyiz yoluna bagvurulmustur. Hukuki siire¢ devam etmektedir.

e Sariyer Belediye Baskanhgi tarafindan hazirlanan 1/1000 6lcekli Maslak ve Cevresi Uygulama
imar Plan Degisikligine 16.11.2016 tarihinde itiraz edilmis, yasal siire igerisinde de ilgili imar
planinin yiriitmesinin durdurulmasi ve iptali istemiyle 06.02.2017 tarihinde istanbul 3 idare
Mahkemesinde dava acilmistir. istanbul 3 idare Mahkemesinin yiriitmenin durdurulmasi
talebimizin kabulline dair karar 13.11.2017 tarihinde, imar plan degisikliginin iptali karari ise
30.01.2018 tarihinde tarafimiza teblig edilmistir. Sariyer Belediye Baskanhgl tarafindan
istanbul 3 idare Mahkemesinin kararina karsi istanbul Bolge idare Mahkemesi Baskanhgi

nezdinde istinaf yoluna basvurulmustur. Hukuki siire¢ devam etmektedir.
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6.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirliigiinde yapilan incelemede tasinmaza ait takip eden
tabloda tasnif edilmis belgeler incelenmistir.

Tarihi No Belge Adi

22.04.2005 |- Mimari Proje

22.04.2005 |1-28 57.492 m? magaza — servis showroom icin hazirlanan yapi ruhsati
22.04.2005 Tarih ve 1-28 Numarali ruhsata ek alanlar igin verilen yapi

22.06.2006 |1/49 ruhsati

63.202 magaza + market + oto showroom igin hazirlanmis yapi
26.04.2007 |07/2855-371317 | kullanma izin belgesi
58.857 m? Magaza+ market+ fitness+oto showroom+ ofis+ tv

16.01.2009 |1/10 studyolari igin verilen tadilat yapi ruhsati
27.10.2010 |2/93 8.817 m? stiidyo ve otoshovrom verilen tadilat yapi ruhsati
29.09.2012 Tadilat projesi
63.202 m? Magaza + Market + Otoshowroom igin verilen yapi kullanma
09.09.2013 | 13/183 izin belgesi

6.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Konu tasinmazin yapi denetimi, Esentepe Mh. Tevfik Erdénmez Pasa Sk. No:2, Mecidiyekdy, Sisli,
istanbul acik adresindeki (0212) 275 89 97 irtibat no’lu Oz Anadolu Yapi Denetim Hiz.Ltd.Sti.

tarafindan saglanmistir.

6.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadig1 Hakkinda Goériis
Degerleme konusu gayrimenkul icin yapi kullanma izin belgesi alinmis ve cins degisikligi yapilmis olup

mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin, belgeler tam ve eksiksiz olarak mevcuttur.

6.3.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirnrm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
Tasinmazin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatinnm ortakliklari portfoyline “bina” olarak

alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir engel bulunmamaktadir.

6.3.5 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut
Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama
S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda degildir.
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6.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

6.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal insaat Ozellikleri

insaat Tarzi

Betonarme Karkas Celik konstriiksiyon

insaat Nizami

Ayrik Nizam

Binanin Kat Adedi

5 ( 3 bodrum+zemin+1 normal kat)*

Degerleme Konusu Alan 63,202 m?

Binanin Yasi 13

Elektrik Sebeke

Trafo 1 adet 2.500 KWA, 1 adet x 1.650 KWA, 2 adet x 800 KWA, 1 adet
x 630 KWA kapasiteli

Su Sebeke

Kanalizasyon Mevcut

Dogalgaz Mevcut

Isitma Sistemi VRV

Jenerator

2 adetx 1.600 KVA, 2 adet x 815 KVA, 1 adet x 630 KVA kapasiteli,

Paratoner

Mevcut

Kullanma Suyu

Sebeke

Yangin Alarm ve Tesisati

Duman ve isi detektorleri mevcut

Yangin Sondiirme Tesisati

Yangin dolaplari, hidrantlar, sprinkler sistemi ve yangin tipleri
mevcut

Asansorler 5 adet miusteri, 2 adet ylk asansori, 6 adet yiriyen merdiven
mevcut

Dis Cephe Aliminyum panel kapl

Su deposu Betonarme Su depolari mevcut(toplam 590 ton kapasiteli)

Aritma Tesisi icme suyu aritma tesisi mevcut

Hidrofor Mevcut

Klima Tesisati

Tim kapali hacimlerde mevcut(Roof top sistemi), normal kat ile
yonetim ofisleri(VRV sistem). Isi kazanlari Viessman markadir.

Ses Yayin Sistemi

Musterilere hitap eden tim ortak kapali hacimlerde ses yayin
sistemi mevcut

Otopark

Toplam 900 arag kapasiteli acik ve kapal otopark mevcut

! Yap! tasarimindan dolayl 3. Bodrum katin yiksekligi yapinin iki kanadinda farklidir. Bu nedenle yapinin bir
kanadinda 3 bodrum kat var iken bir kanadinda ise 2 bodrum kat bulunmaktadir.
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6.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

e Degerleme konusu tasinmaz oto servis, showroom, ofis, TV stlidyosu ve bazi alanlarda
perakende Uniteleri olarak kullaniimakta olan ofis binasidir.

e Tasinmazin 1. normal katinda yemek alani(food court), cocuk oyun alani, teras ve ofis alanlari
bulunmaktadir.

¢ Doluluk orani yaklasik %95 civarindadir.

e Binaya giris zemin kattan saglanmakta olup, zemin katta, Dogus Oto ve Dogus Yayin Grubu
yer almaktadir.

e Yapinin musterilere hitap eden ortak kullanim alanlarinda (kat koridorlarinda) zeminler
seramik kapl, duvarlar saten boyali, kolon yizeyleri metal ve cam giydirme, tavanlar algi asma
tavanldir.

e Misteri WC lerinde zeminler seramik, duvarlar fayans kapli ve kismen saten boyali ve
tavanlar algi asma tavanhdir. Kapi ve dogramalar ahsap ve aliiminyumdur. Vitrifiye tamdir.

e Ortak kullanim alanlarinda tavan spot isiklandirma, havalandirma tiinelleri, sprinkler sistemi,
duman detektorleri ve ses yayin sistemi mevcuttur.

e Kiralanan hacimler, kiracilar tarafindan kendi zevk ve faaliyetlerine uygun diizenlenmistir.

e Kiralanan hacimlerin tavanlari asma tavanli olup tavanlarda havalandirma kanallari,
menfezleri ve yangin sprinker sistemi mevcuttur.

e 1. Bodrum katta VIP koridor, oto servis, showroom alani ve ATM alanlari bulunmaktadir.

e 2. Bodrum katta otopark, lostra ve kuafor salonu, arag teslim noktasi, araba servislerine arag
girisi, oto yikama, kiiglik depo alanlari, ofisler, bina yonetimi vardir. Otoparktan binaya giris bu
kattan yapilmaktadir.

e 3. Bodrum katta mal kabul girisi, oto servis girisi, kazan dairesi, elektrik odasi, CCTV odasi,
bina yonetim ofisleri, gérevli dinlenme alanlari, teknik hacimler, depo alanlari bulunmaktadir.

e Bina dis cephesi aliminyum panel kapli olup ¢atisi gelik konstriiksiyon uzay kafes sistemi ile
yapilmustir.

e Binada 3 adet personel, 4 adet ylk asansorii 6 adet de ylriyen merdiven mevcuttur.

e Teknik hacimler ve personel kullanimindaki alanlarda zeminler seramik, epoksi veya karo
mozaik kaph, duvarlar fayans kapli veya plastik boyali, tavanlar ise asma tavanh veya plastik
boyalidir.

¢ Konu tasinmaz kaliteli malzeme ve iyi iscilikle imal edilmistir.
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7 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

7.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ya da sinirlayan bir faktor yoktur.

7.2 SWOT Analizi

Gucli Yonler

e Onemli bir ofis bdlgesinde yer almaktadir.

e  Erisilebilirligi oldukga yuksektir.

e Ahi Evran Caddesi lzerinde konumlu olan tasinmazin bilinirligi, reklam kabiliyeti ve
gorunirligl oldukca yliksektir.

e Binanin kapali ve acik otoparki bulunmaktadir.

e Binada otomasyon sistemleri ve tiim givenlik sistemleri bulunmaktadir.

e Tek malikidir.

o Doluluk orani yiksektir

Zayif Yonler
e Tasinmazin mimari 6zelikleri ve blykligu dikkate alindiginda alici kitlesi sinirhdir.
e Maslak ana arteri olan Biyikdere Caddesi’'nden iceride kalmaktadir.

Firsatlar

e Konu tasinmazin bulundugu konum merkezi is alaninin oldukga hareketli olan bir bélimudur.
Merkezi is alaninda yer almak isteyen firmalarin icinde bulunmak isteyecekleri yeni binalara

arasinda konu tasinmazlarin konumlandigi bina 6ne ¢ikmaktadir.

Tehditler

e Merkezi is alani bolgesinde ¢ok sayida yeni ofis tesisi hayata ge¢cmis olup gerek yeni arz
gerekse mevcut kullanicilarin kicllmeye gitmesi sonucunda merkezi is alaninda bosluk
oranlari yikselmektedir. Kisa ve orta vadede merkezi is alaninda ofis tesisi getirilerinin distk

seyredecegi 6ngorilmektedir.

e Doviz kurlarindaki dalgalanma ve bankalarin kredilere yonelik uyguladigi yiiksek faiz oranlari

gayrimenkul piyasasini olumsuz etkileyebilir.
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7.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihigi Yaklasimi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihgl Yaklasimi bu degerleme galismasinda kullaniimamigtir.

7.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazlarin ticari nitelikli olmasi sebebi ile “Pazar
Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi” kullanilmistir. Yakin cevrede tasinmazin parsel alanina yakin
blylklikte ve benzer konumda satilimis ya da satilik arsa olmamasi nedeniyle maliyet yaklasimi

kullanilamamistir

Degerleme konusu tasinmaz Maslak Dogus Center olarak tanimlanmakta olup binada kat irtifaki tesis
edilmemistir. Cins tahsislidir. S6z konusu tasinmaz bir butiinlik olusturacak sekilde isletilmekte ve

kullaniimaktadir.

Yapinin batind dikkate alindiginda, emsal tablolarinda belirtilen birim satis ve kira degerleri goz

onlinde bulundurularak bina degerine ulasiimistir.

7.4.1 Pazar Yaklagimi

Yakin cevrede konu miulklere emsal teskil edebilecek ofis binasi emsalleri bulunmus olup emsal
tablosu ve emsal diizeltme tablosu asagida gosterilmistir. Deger hesaplamasi, ortak alanlar da dahil

olmak Uzere, degerlemeye konu tasinmazlarin meydana getirdigi yapinin tamami dikkate alinarak

yapilmistir.
Emsal Alan istenen Fiyat Kaynak Ozellik
(m2)
1 16.000 412.560.000 TL  Sefa Gayrimenkul Benzer konumda Biiyikdere Caddesi
0212 288 99 25 cepheli 2 bodrum +zemin+ 9 normal kath
bos durumda eski plaza
2 35.000 400.000.000TL  Zey Gayrimenkul Maslak Levent arasi yapimi yeni
0212 264 7073 tamamlanmis dekorasyonsuz A tipi plaza
3 30.000 386.780.000 TL Private Maslak plazalar bélgesinde Biyiikdere
Gayrimenkul Caddesine yakin konumda yapimi yeni
0212 263 84 68 tamamlanmis komple plaza
4 10.400 145.000.000 TL Umut Basa Maslak iTU karsisinda (Orijin plaza arkasi)
0532 607 36 92 4 yil 6nce tamamlanmis ancak hig
kullanilmamis A tipi plaza
5 8.000 90.000.000 TL  Suat Demir Emlak  Maslak Plazalar bolgesine yakin, benzer
0212 282 72 42 konumda 20 yillik komple bina
6 11.000 210.000.000 TL Cenberci Merkezi konumda komple plaza
Gayrimenkul
0532 415 67 27
7 4.781 72.000.000 TL Space Seyrantepe bolgesinde Blylkdere aksina
Gayrimenkul cepheli satilik plaza
0532 211 8810
38
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Emsallerin timi yakin cevrede A tipi ofis binalaridir. Elde edilen emsaller incelendiginde (nitenin
bulundugu konum, erisilebilirlik kabiliyetleri, tesislerin gorlnlrligl, manzarasi, blayuklugl, kullanim
sekli ve reklamasyon Ozelliklerine gore farkli fiyat araliklarinda emsallerin  konumlandigi

gorulmektedir.

Elde edilen emsaller Uzerinden diizeltme ¢alismalari yapilarak konu milke en uygun birim satis
fiyatlar takdir edilmistir. Elde edilen emsallerin tamami ofis yapilari olup daha ¢ok dikey mimari
ozellik gosteren ve prestijli konumda bulunan yapilardir. Konu milk ise yatay mimariyi goére ve
ozellikle de servis ve hizmet sektoriine uygun sekilde tasarlanmistir. Bu nedenle emsal diizenleme

calismalarinda fonksiyon diizenlemesi kriteri de eklenmistir.

Takip eden tabloda emsallerinin farkliliklarina en uygun dizeltme katsayilari secilerek emsaller

diizenlenmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7
Satig Fiyati 412.560.000 | 400.000.000 |386.780.000/145.000.000( 90.000.000 {210.000.000|72.000.000
Pazarlik Pay! 50% 5% 20% 15% 15% 25% 15%
Pazarlik Sonrasi Satig Degeri 206.280.000 | 380.000.000 {309.424.000(123.250.000| 76.500.000 [157.500.000(61.200.000
Buyuklik(m2) 16.000 35.000 30.000 10.400 8.000 11.000 4,781
Birim m2 Degeri 12.893 TL 10.857 TL 10.314 TL 11.851TL 9.563 TL 14.318TL | 12.801TL
Konum Dlizeltmesi -15% -10% 5% 10% 10% -15% -5%
Bina Yasi /insaat Kalitesi Diizeltmesi 15% -5% -5% -5% 10% 10% -5%
Fonksiyon Diizeltmesi -30% -30% -30% -30% -30% -30% -30%
Buyuklik Dizeltmesi -15% -5% -5% -20% -25% -20% -25%
Toplam Duizeltme Katsayisi -45% -50% -35% -45% -35% -55% -65%

Ortalama 6.126 TL

Elde edilen emsal satilik ofis binasi alanlari Gizerinden emsal diizeltme ¢alismasi yapilarak 6.126 TL/m?

pazar degerine ulasiimistir. Buna gbre konu tasinmazin takip eden tabloda degeri hesaplanmistir.

Birim m” Satis

Toplam Kapali Alan Degeri

Toplam Deger

63.202 m* 6.126 TL 387.175.000 TL
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7.4.2 Gelir Yaklagimi
Degerleme konusu tasinmazin gelir getiren ticari milk olmasi nedeniyle 2. yaklasim olarak gelir
yaklasimi kullaniimistir.
Gelir yaklasiminda miulkin yillar icerisinde elde ettigi kira geliri net buglinkii degeri hesaplanarak
mulkin degerine ulasiimistir. Mulkiin yillar icerisinde elde edecegi kira geliri bolgede yapilan Pazar
arastirmalarinda elde edilen kiralara ve isveren tarafindan iletilen gerceklesen kira degerlerine

dayandiriimistir.

Bolgede konu tasinmaza emsal teskil edebilecek kiralik ofis binalari derlenmis ve takip eden tabloda

sunulmustur.

Emsal Alan istenen Kira Kaynak Ozellik
(m2)

1 16.000 1.600.000TL Sefa Gayrimenkul Yakin konumda Blyilikdere Caddesi cepheli 2
0212 288 99 25 bodrum +zemin+ 9 normal kath bos durumda
eski plaza (1 No'lu satilik emsal)

2 13.000 1.500.000TL PV Brokers Maslak plazalar bolgesinde, Blylkdere

053228919 13 Caddesi paralel sokaginda 15 yillik, i¢
mekanlari ve tesisati komple yenilenmis
plaza

3 5.157 400.000 TL Rox Emlak Blyiikdere caddesinden iceride 14 yillik A tipi
0212 289 89 29 plaza( Maslak Sun Plaza B Blok )

4 2.400 215.000TL  Remax Pro 0212 Maslak Park plaza arkasi, gliclendirilmis ve

216 36 86 renove edilmis 3 katli bina

5 15.000 1.000.000TL VAA Gayrimenkul Maslak Plazalar bélgesine yakin, benzer

0212 284 17 04 konumda komple bina

Emsallerin tiimU yakin ¢cevrede A tipi ofis binalaridir. Elde edilen emsaller incelendiginde binalarin
bulundugu konum, erisilebilirlik kabiliyetleri, tesislerin gérintrligu, prestiji, tesis buyuklugi, kullanim
sekli ve reklamasyon oOzelliklerine gore farkli kira araliklarinda emsallerin  konumlandig

gorilmektedir.

Elde edilen emsaller lizerinden diizeltme ¢alismalari yapilarak konu miilklere en uygun birim kira
fiyatlari takdir edilmistir. Bu nedenle emsal diizenleme galismalarindan fonksiyon diizenlemesi kriteri

de eklenmistir.

Elde edilen emsallerin tamami tiimden kiralik bina olarak pazarda yer almaktadir. Konu milk ise
47.398 m?lik kiralanabilir alana sahiptir. Bu kapsamda ulasilan emsaller ile gérusulerek tim bina alani
ve kiralanabilir alan arasindaki farkhlklar tespit edilerek net/brit alan diizeltme katsayisi emsal
dizenleme calismalarina dahil edilmistir.
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Takip eden tabloda emsallerinin farklliklarina en uygun diizeltme katsayilari secilerek emsaller

diizenlenmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kira Bedeli 1,600,000 TL | 1,500,000 TL | 400,000 TL | 215,000 TL [ 1,000,000 TL
Pazarlik Payi 30% 30% 10% 20% 5%
Pazarlik Sonrasi Kira Degeri 1,120,000 TL | 1,050,000 TL | 360,000 TL | 172,000 TL 950,000 TL
Blyuklik(m?2) 16,000 13,000 5,157 2,400 15,000
Birim Kira 70.00 80.77 69.81 71.67 63.33
Konum Diizeltmesi -10% -5% 10% 10% 15%
Bina Yasl/insaat Kalitesi Diizeltmesi 25% 0% 5% 10% 0%
Fonksiyon Diizeltmesi -30% -30% -30% -30% -30%
Briut/Net Alan Dizeltmesi 20% 20% 20% 20% 20%
Buyukliik Duzeltmesi -20% -20% -20% -25% -25%
Toplam Diizeltme Katsayisi -15% -35% -15% -15% -20%
Ortalama 57

Konu mdilk icin 57 TL/m? kira degeri taktir edilmis olup bu deger isveren tarafindan iletilen

gerceklesen kira degerleri ile uyumludur.

Yapilan kiralama degeri kabulu izerinde gayrimenkulun énimizdeki 10 yillik slreci i¢in nakit akim

tablosu olusturulmustur.

Nakit akim tablosu olusturulmasi enasinda gayrmenkulun giderleri de hesaplanmistir. Gayrimenkul
sahibi tarafindan 6denen ortak alan giderleri, emlak vergisi ve sigorta giderleri ve yenileme fonu
gayrimenkulun isletme giderleri olarak 6ngériilmistiir. isletme giderleri isveren tarafindan firmamiza
iletipmis olup pazardaki fiyatlar ve benzer miilklerdeki gereceklesen fiyatlarla karsilastirilarak

c¢alismamiz dahilinde kullaniimistir.

Nakit akimi calismalari dahilinde on yillik projeksiyon calismalari dahilinde tasinmazin sonsuza giden
kira gelirleri kapitalizasyon orani ile dénem sonu degeri olarak calismaya dahil edilmistir. Bolgede
yapilan pazar arastirmalari dahilinde bolgedeki kapitalizasyon oraninin %7 ila % 8 arasinda degistigi
gorilmastir. Konu milkan bayikligu, kullanim kosullari g6z 6niinde bulundurularak satisinin gérece

daha zor olacagi 6ngorildiginden kapitalizasyon orani %7,5 olarak kabul edilmistir.

Yillara yaygin olarak yapilan nakit akimi calismasinda elde edilen getirinin buglinkii degere
dondirilmeleri ¢alismasinda yillik olarka geregeklesen nakit hareketleri bir iskonto faktori ile

buglinki degere ¢evrilmistir.

iskonto orani risksiz getiri orani {izerine, bélge riski, proje riski ve likidite riski gibi gelistirilen projeye
0zgli riskler eklenerek bulunmaktadir. Risksiz getiri orani olarak Tirk Lirasi bazindaki uzun dénem
devlet tahvilleri alinmistir. Tahvil piyasalarinda Tiirk Lirasi bazinda 10 yillik tahvillerin getiri olarak %16

- %18 seviyelerindedir. Bu oran {izerine risk primi eklenerek iskonto orani %22 olarak hesaplanmis ve
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calismanin ilk yillarinda kullanilmistir. Mevcut ekonomik sikismadan dolayi risksiz getiri oranlarinin
oldukca yiksek oldugu bir donem yasanmaktadir. Bu durumun o6nimuizdeki dénemde iyilesme
gostererek olmasi gereken seviyelere inmesi beklenmektedir. Calisma dahilinde risksiz getiri
oranlarinin zaman igerisinde azalma gostermesi neticesinde indirgeme oraninin %15 seviyelerine

kadar gerileyecegi diisiiniilmektedir.

Yapilan bu kabuller Gizere hesaplanan nakit akimi tablosu takip eden bélimde paylasiimistir.
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1.vil 2.vil 3.vil 4.yl 5.vil 6. vil 7.Yil 8.Yil 9.Yil 10. Yil

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Doluluk Orani 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96%
Birim Kira Degeri (TL/m?/Ay) 57 66 76 85 95 105 115 126 137 149 163
Kira Degeri Artisl 16% 15% 12% 12% 10% 10% 9% 9% 9% 9%
Aylik Kira Geliri (TL) 3.008.598 |3.459.887 |[3.875.074 |4.340.082 |4.774.091 |5.251.500 |[5.724.135 |6.239.307 |6.800.844 |7.412.920
Yillik Kira Geliri (TL) 36.103.170 |41.518.646 |46.500.883 |52.080.989 |57.289.088 |63.017.997 |68.689.617 |74.871.682 |81.610.134 |88.955.046
Ortak Alan Giderleri (TL) 600.000 690.000 772.800 865.536 952.090 1.047.299 |1.141.555 |1.244.295 |1.356.282 |1.478.347
Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri (TL) 3.750.000 4.312.500 4.830.000 5.409.600 5.950.560 6.545.616 7.134.721 7.776.846 8.476.763 9.239.671
Yenileme Fonu (TL) 1.083.095 |1.245.559 |1.395.027 |[1.562.430 |1.718.673 |1.890.540 |2.060.689 |2.246.150 |2.448.304 |2.668.651
Toplam Gayrimenkul Giderleri (TL) 5.433.095 6.248.059 6.997.827 7.837.566 8.621.322 9.483.454 10.336.965 |11.267.292 |12.281.349 |13.386.670
Net Operasyonel Gelir (TL) 30.670.075 |35.270.587 [39.503.057 |44.243.424 |48.667.766 |53.534.543 |58.352.652 |63.604.390 |69.328.785 |75.568.376
Donem Sonu Degeri (TL) 1.098.260.398
TOPLAM NET GELIR (TL) 30.670.075 |35.270.587 [39.503.057 |44.243.424 |48.667.766 |53.534.543 |58.352.652 |63.604.390 |69.328.785 |1.173.828.774
indirgeme Orani 0,22 0,22 0,2 0,2 0,18 0,18 0,18 0,18 0,15 0,15
Net Bugtlinkii Deger (TL) 25.139.406 |23.696.981 |22.117.182 |20.642.703 |19.243.198 |17.938.575 |16.570.378 |15.306.536 |14.507.934 |213.598.839
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Yapilan indirgenmis nakit akimi hesabina gore konu milkin degeri 388.762.000 TL olarak

hesaplanmaktadir.

7.4.3 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

7.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu tasinmazin kira degeri; gelir yaklasiminda hesaplanmis olup buna goére, konu

milkin 2019 yili igin aylik kirasi 3.009.000 TL yillik kirasi ise 36.103.000 TL olarak hesaplanmistir.

7.4.5 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi
Degerleme konusu binanin bir bitin olarak showroom ve/veya tv stiidyosu olarak kullaniminin en

etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

7.4.6 Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Konu tasinmazda kat irtifaki tesis edilememis olup bina dahilinde misterek ve boliinmis bir kisim

bulunmamaktadir.
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8 ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESi

8.1 Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen
Yaklasimin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Binanin gelir getiren bir milk olmasi nedeniyle konu tasinmaz icin glincel pazar degeri takdir edilirken
pazar ve gelir yaklasimlari kullanilmistir. Her iki yaklasim ile hesaplanan degerler birbirini destekler
durumadir. Gelir yaklasiminda kullanilan emsallerin daha saglikh oldugu degerlendirilerek nihai deger

takdirinde pazar yaklasimi ile hesaplanan deger dikkate alinmustir.

Pazar yaklasimi ile hesaplanan deger:

Toplam Kapali Alan Birim m2 Satis Degeri Toplam Deger

63.202 6.126 TL 387.175.000 TL

Gelir yaklasimi ile hesaplanan deger.

Toplam Kiralanabilir

Alan Aylik Kira Degeri (TL) | Yillik Kira Degeri (TL) | Toplam Deger (TL)

47.398 m? 3.009.000 36.103.000 388.762.000

8.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

8.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha o©nce sirketimiz tarafindan degerleme raporu
hazirlanmamustir.

8.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar tebliginin 22 b maddesine gére Gayrimenkul yatirim
ortakliklar1 Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat
mililkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel,
alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayri béliimlerinin
yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.

Degerleme konusu tasinmaz yapi kullanma izin belgesi alinmis ve cins degisikligi yapilmis olup
gayrimenkul yatirim ortakhgi portfoyline “bina” olarak alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.
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9 SONUC

9.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tiim hususlara katilyorum.

9.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasl, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1stk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim o6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Yapilan calismalarin nihayetinde takdir edilen deger

asagida verilmektedir.

28.12.2018 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 388.762.000
KDV Dahil 419.863.000

Gayrimenkuliin Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 36.103.000
KDV Dahil 42.602.000

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2. 31.10.2018 tarihli Resmi gazetede yayinlanan 287 sayili Cumhurbaskanhgi kararnamesi ile
konut igyeri teslimlerinde 31.12.2018 tarihinde kadar KDV % oraninda uygulanacak olup KDV
Pazar degerinde %8 olarak, kira degerinde %18 olarak kabul edilmistir

Hazirlayan Kontrol Eden Onaylayan
Kemal CETIN Taner DUNER Nesecan CEKICI
Lisansl Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404903 SPK Lisans No: 401431 SPK Lisans No: 400177
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10 EKLER

Tapu Fotokopisi
Tapu Kayit Ornegi
imar Durum Belgesi

Yapi Ruhsatlari

Fotograflar

1.

2

3

4

5. Yapi Kullanma izin Belgesi
6

7. Ozgegmisler

8

SPK Lisans Ornekleri
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