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DEGERLEME RAPORU OZETI

Dedgerlemeyi Talep Eden : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danigmaniik A.$.
Talep / Sozlesme Tarihi - No : 02 Aralik 2019 - 002
Ekspertiz Tarihi . 20 Aralik 2019
Rapor Tarihi . 25 Aralik 2019
Rapor No . 2019/4979

o Esentepe Mahallesi, Oto Caddesi, No:4
Degerleme Konusu o i ! !

. . : Levent Loft 2, Bagimsiz boliim no: 23, 43, 76

Gayrimenkullerin Adresi Sisli / ISTANBUL

istanbul ili, Sigli Ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 304
pafta 1947 ada igerisindeki 1.759,63 m? ylzélcimilii

Tapu Bilgileri Ozeti : 90 no’lu parsel lizerinde “Kargir Bina” niteligindeki
ana gayrimenkulde yer alan 23, 43 ve 76 bagimsiz
bélim numarah konutlar

Sahibi : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirtm Ortakhidi A.S.
- . Ticaret Alani, Aynk Nizam,

Imar Durumu ' H: Serbest, TAKS: 0,35 ve KAKS: 2,50

Parselin yiizélgiimii : 1.759,63 m?

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine

istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
Raporun Konusu ! tasinmazlann Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar

degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER iCIN TAKDIR EDILEN DEGER (KDV Harig)

Tasinmazlarin Toplam pazar dedgeri 6.785.000,~-TL 1.141.000,-USD

Tasinmazlarin Toplam Aylik Kira Degeri 20.551,-TL 3.455,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

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

Bu rapor, Sermaye Piyvasasi Kurulu'nun III-62.3 sayill “*Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerfeme Kuruluslan Hakkinda Teblig” hiikiimieri ile ayni tebligin ekinde ver alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmas) Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri I11-62.1 saylll "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dofrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Orgam’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil
karan ile uygun gdrillen Uluslararasl Dederleme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmighr. Rapor; Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayil: tebligin 1. maddesinin 2. fikras) kapsaminda hazirlanmistir,
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILiK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullar

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.S5.'nin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri
belirtilen tasinmazlarin Turk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine yénelik
olarak hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alialar ve saticlar
arasinda alimip satildidi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan gbreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kuilanildigi haliyle pazar, dederlenen
varligin veya yikimliligiin degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katibmcilann gogunlugunun serbest
olarak erigebildikieri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekii bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisiis ve ylikselisler veya pazar katilimcitan
arasindaki asimetrik bilgilendirme goérilir. Pazar katiimalari bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlige neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagdi varsayimina dayanan diizeltiimig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullan

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varhk veya yukimli{ligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satict ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama aitinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile
degerleme tarihi itibanyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir,

Bu deferleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.
Analiz edilen gayrimenkullerin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig
pesinen kabul edilmistir.

- Alc ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirter.

NOVATD RAPORNO: 2019/4979
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday| sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.
Gayrimenkullerin satisi icin maku! bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar izerinden gergeklestirilmektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en oilasi dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belilenmis olup degerleme
tarihine 6zgudir.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve acgik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyat! belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglanmiz dogruitusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tum bilgiler gergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kogullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olugturan mulklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargt herhangi kisisel bir
¢ikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Dederleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi

herhangi kigisel bir gilkanmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.
Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz iicret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya onceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagli degildir.

- Dederleme ahtaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlanina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. De§erteme galismasinda
gérev alanlarin dederlemesi yapilan mulklerin yeri ve tirl konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtiten kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.

NOVATD RAPOF&:O: 2019/4979
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2. BOLUM RAPOR BiLGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dedgerleme raporu, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. igin
sirketimiz tarafindan 25.12.2019 tarihinde, 2019/4979 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

2.2 Raporu hazirlayanlan ad ve soyadlar:, sorumlu degerleme uzmanimnin

adi ve soyadi

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no'suna sahip degerleme uzmani
Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu degerleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirlamigtir.

2.3 Degerleme tarihi
Bu dederleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlan 20.12.2019 tarihinde
calismalara baglamis ve 25.12.2019 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu slrede

gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galigmasi yapilmigtir.

2.4 Dayanak sozlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yaurim Ortakig:
A.S. arasinda taraflanin hak ve ylkiamliliklerini belirleyen 002 no'lu ve 02.12.2019 tarihli

dayanak s¢zlesmesi hiikimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

mwm

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanmp hazirlanmadigina

iliskin agiklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayill “Sermaye Piyasasinda

-4

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluglan Hakkinda Teblig” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili karar Ile uygun gérilen Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017
kapsaminda hazirflanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasas! Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

NOVATD RAPOR & 2019/4979
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2.6 Degerieme konusu gayrimenkuilerin aynmi kurulus tarafindan daha

onceki tarihlerde de dederlemesi yapilmissa son li¢ degerlemeye
iliskin bilgiler

1.

Talep Tarihi : 15 Kasim 2017 - 002
Ekspertiz Tarihi ;24 Kasim 2017
Rapor Tarihi : 28 Kasim 2017
Rapor No : 023 -2017/5963

Raporu Hazirlayanlar : Serkan KARAKAS / Harita Miihendisi
SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 404329
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Milhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmanm / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 5.170.000,-TL
2.
Talep Tarihi 1 01 Aralik 2018 - 002
Ekspertiz Tarihi : 20 Aralik 2018
Rapor Tarihi : 25 Aralik 2018
Rapor No ;. 2018/5967

Raporu Hazirlayanlar : Taskin PUYAN / Isletmeci
SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206

Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 6.110.000,-TL

NOVATD RAPOR NO: 2019/4979
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3. BOLOM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

3.1 Sirketi Tanitici Bilgiler
SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdadi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3

Atasehir / ISTANBUL
TELEFON NO : 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Yurirlikteki mevzuat cergevesinde her tirlii resmi
ve 6zel, gergek ve tlizel Kkisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller,  gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yé&nelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
galismalarnni sunmak ve problemli durumlarda
géris 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 May!s 2011 / 7820

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

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

3.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler
SIRKETIN UNVANI : Yapt Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S.

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

TELEFON NO ! +90 (212) 380 16 80

ODENMiS SERMAYES1 : 40.000.000,-TL

KURULUS TARiIHI : 25 Aralik 1996

HALKA ACIKLIK ORANI : % 49

FAALIYET KONUSU ! Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakhklarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayah sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayall haklara
yatinm vyapmak (zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER + Tirkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
| -7- -~

NOVATD RAPQR NO: 2019/4979




NOV A

3.3 Miigteri taleplerinin kapsam ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Yap! Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'nin talebine
istinaden yukanda adresi detayll olarak verilen ve sirket portféylinde bulunan
gayrimenkullerin Tiirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine ybnelik olarak; Sermaye
Piyasast Kurulu’nun 1III-62.3 saylll "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Dederleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hikimleri ile ayn: teblidin ekinde
yer alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-
62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayill karan ile
uygun gbdrllen Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmigtir.
Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayih teblidin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirfanmistir.

isbu degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla

kullantlamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getiriimemistir.

NOVATD RAPOR&): 2019/4979
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA
ILISKIN BILGILER

4.1 Gayrimenkullerin yeri, konumu, tammi, tapu kayitlari, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dokiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Durumu

Yapi Kredi Koray | Yap! Kredi Koray | Yapi Kredi Koray
SAHiBI Gayrimenkulv Gayrimenkui | Gayrimenkulu
Yatinm Ortakhigi | Yatinm Ortakhd | Yatinm Ortakhd

A.S. A.S. A.S.
ILi ] istanbul Istanbul Istanbul
iL¢ESE y Sigli Sigli Sisli
MAHALLES1 : Mecidiyekdy Mecidiyekdy Mecidiyekoy
PAFTA NO : 304 304 304
ADA NO X 1947 1947 1947
PARSEL NO 2 S0 90 90
NiTELiIGE : Kargir Bina Kargir Bina Kargir Bina
YUzOLCUMU : 1.759,63 m? 1.759,63 m? 1,759,63 m?
:?fgﬂ%&z BOLOM Konut Konut Konut
KAT : 5 10 ig
BB NO : 23 43 76
ARSA PAY/PAYDA : 184/20000 156/20000 224/20000
CiLT : 161 161 161
SAYFA : 15847 15867 15900
YEVMIYE : 9524 9358 9158
TARIH : 24.08.2010 20.08.2010 17.08.2010

Not: Kat millkiyetine gecilmistir.
4.1.2 Ilgili Tapu Sicil Miidiirliigii'nde Yapilan Incelemeler

Tapu Kadastro Genel Mudurligi Portali'ndan 10.10.2019 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgelerine gore tasinmazlann tzerinde migsterek olarak asagidaki

notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Béliimii

e Ydnetim Plani: 06/06/2008 (06/06/2008 tarih ve 8658 yevmiye)

#* Bu gayrimenkuliin milkiyeti kat miilkiyetine gegmistir. (14.01.2009 tarih ve
594 yevmiye)

NOVATD RAPOR &: 2019/4979
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Serhler Boliimi

» Kira Serhi: 07/12/2007 Y: 17197 (9141 no'lu t.m. yeri ve kablo gegis gtizergéhi
igin 99 yilig) 1 YTL bedeile 99 yil middetle Bogazigi Elektrik Daditim A.S. Genel
Miid. lehine kira serhi) (99 yilidi 1 TL'den) (07.12.2007 tarih ve 17197

yevmiye)

Ayrica her bir bagimsiz bolimin sirasiyla 38, 69 ve 108 no'lu garaj eklenti olarak

islenmigtir.

4.1.3 lIlgili Belediye'de Yaptlan Incelemeler

Sigli Belediyesi Plan ve Proje MUdurlidgi'niin 14.10.2019 tarihli 43623916-754-
E.30587 sayii imar yazisina gbre rapor konusu taginmazlann yer aldifi parselin
24.06.2006 onay tarihli 1/1000 olgekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama Imar Plani
kapsaminda kaldigi 6grenilmistir. Parselin terki bulunmamaktadir.

Plan notlarina gére yapilagma sartlar asagidaki gibidir:
Lejant: Ticaret Alani
TAKS (Taban Alam Katsayisi}(*) : 0,35
KAKS (Katlar Alanmi Katsayisi)(**) : 2,50
Nizami: Ayrik nizam

9’“‘ -10- —2Z_
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Not: Taban Alam Katsayis1 {TAKS): Taban alaninin imar parseli alanina oranidir.
Taban alam kat sayisi, arazi edimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin zerinde
kalan tUm bodrum katiar ile zemin kat izdlisimi birlikte de¢eriendiriierek hesapianir.
Uygulama imar planinda g¢ekme mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise c¢ekme
mesafelerine, bina cephe hatianina ve ilgili imar yonetmaeliklering gére uygulama yapiir,

Katlar alam katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin insa edilen tiim kat alanlarnin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar ydnetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alaniann toplami; parselin toplam emsale esas alanimin % 30unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karan ile yiririlige
konulan Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yonetmelik geredince yapilmasi
zorunlu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven digsindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari dlgiilerdeki alani ile yangin giivenlik holiiniin & m2 si, son
katin izerindeki ortak atan teras catilar, yvapinin ihtiyac igin bahcede yapilan ack
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tivatro salonlari gibi 6zellik arz eden umumi
yapilarda ditzenlenmesi zoruniu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
vapilan atrium bosluklannin her katta asgari dlgllerdeki alam ile binalann bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kat,

b) Sidinak, asansér bosluklan, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, 1s1 ve tesisat
alanian, yakit ve su depolan, jeneratdr ve enerji odasi, kémiirliikler ve kapici dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu Yénetmelije gbre hesap edilen asgari alanlar,

c) Konut kullarnimh bagimsiz bélim briit alanimin % 10'unu, ticari kullanimli bagimsiz
béliim brilt alaninin % 50'sini asmayan depo amach eklentiler,

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

d) BiUtiin cepheleri tamamen gdmiill olmak ve ortak alan nitelijinde olmak kaydiyla;
otopark alanlan ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémiili ortak atanlar,

e} Ticari amag icermeyen, ortak alan niteligindeki gocuk oyun alanlarinin ve gocuk bakim
tnitelerinin toptam 100 m2’si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.

4.1.4 $isli Belediyesi i:rr_lar Mildiirliigi Arsivi‘nde Tasinmazlara Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

1947 ada 90 no'lu parsel tizerinde inga edilmis yap! igin tiim yasal izinler alinmis
olup mimari projeleri onaylanmgtir.
Yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bilgileri asadidaki tabloda sunulmustur.

YAPI
RUHSATI / - UNITE INSAAT YAPI KAT

YAPI Wit =Lt ADEDi | ALANI (m2) | SINIFI | ADEDI
KULLANMA

Yeni yapi .
s e 09.08.2007 1/92 83 17.990,5 V-A 26
Yapi kullanma |, o5 5509 . 83 17.990 V-A 26

izin belgesi S ’

Not: Rapora konu projedeki bagimsiz bolimleri emsal digi alanlar ruhsat tarihi itibariyle
gegerli olan imar plani - imar yonetmeligine (imar mevzuati) gére hesaplanmistir.
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4.2 Gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadig) hakkinda bilgi
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanina fliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinct
fikrasinin (¢} ve (j) bentlerinde belirtilen hukumler cercevesinde tapu kayitlarinda yer
alan yonetim plant serhlerinin kisitlayia 6zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup

taginmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmaziarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg portféylinde
“bina” bashg altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve
kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.”

4.3 Gayrimenkuller ile ilgili varsa son ii¢ yilhk dénemde gerceklesen
allm satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda
meydana gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen
degisiklikler, kamulastirma islemler vb.) iligkin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Miithendisligi incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazlarin milkiyet durumunda son (g vil igerisinde
herhangi bir dedisiklik yapilmadig belilenmistir.
4.3.2 Belediye Incelemesi

Yaptlan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkullerin
imar durumunda herhangi bir degdisiklik olmadig tespit edilmistir.
4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmazlarin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithlk s6z konusu degildir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin imar durumuna iligkin bilgiler

Tasinmazlarn bulundudu parselin imar durumu “Ticaret Alani”dir. Bélgede genel
olarak ayni aks {izerinde Ticaret ve Konut Alani lejantina sahip parseller izerinde yaptlar

bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkuller i¢cin alinmis durdurma karar, yikim karari, riskli
yapl tespiti vb. durumlara dair agiklamalar

Dederlemeye konu taginmazlarin konumiandigi binaya ait; Yap Ruhsati ve Yapl
Kulianma Izin Belgesi mevcut olup, yukanda raporumuzun 4.1.4 bdliminde detay!
paylastmigtir.

Tasinmazlarin bulundugdu binayla alakal olarak degerleme tarihi itibariyle herhangi
bir durdurma karari, yikim karar veya riskli yapi karari da bulunmamaktadir.

s
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4.6 Gayrimenkullere iligkin olarak yapilmis s6zlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat kargihg: insaat sozlesmeleri ve hasilat
paylasimi sdzlesmeleri vb.) iligkin bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yap: kullanma izin belgesini
almis badimsiz bdlim niteligindedir. Gayrimenkuller igin herhangi bir satis vaadi
sbzlesmesi, kat karsiign ingaat soOzlesmesi wveya hasiat paylasimi sbdzlesmesi
bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuiler ve gayrimenku! projeleri igin alinmis vyapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yaps kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup oimadigi hakkinda bilgi

Ilgili mevzuat uyarninca 1947 ada 90 no’lu parsel lzerinde yer alan bagimsiz
bélliimlerin gerekli tim izinleri alinmig olup proje igin yasal gereklilidi olan tiim belgeleri
tam ve dodru olarak mevcuttur. Raporumuzun 4.1.4 béliminde yasal belgeler hakkinda
detayli bilgiler anlatiimigtir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayil Yapi1 Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Taginmazlar igin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup yap! denetimle bir iliskisi

kalmamistir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapihiyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkl olabilecegine iliskin acikiama

Bu degerleme raporu, proje dederleme galismasi icin hazirlanmamistir.
4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldugu bina igin C enerji performansinda
M2234736F4C79 numaral ve 30.10.2019 tarihli belge bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN Fiziki OzZELLIKLERT

5.1 Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Degerlemeye konu taginmazlar; Istanbul ili, Sisii ilgesi, Esentepe Mahallesi, Oto
Caddesi Uizerindeki 4 kapt numarali Levent Loft 2 projesi icerisinde konumiu 23, 43 ve 76
badimsiz béliim numarail dairelerdir.

Levent Loft 2 Projesi, Bilylikdere Caddesi vasitasiyla Besiktas yoniinde ilerlenirken
sag kolda konumiu olan Talatpasa Caddesi'ne ve daha sonra ilk sag olan Oto Caddesi’'ne
girilir. Konu taginmaziarin yer aldi§i proje bu cadde iizerinde sag kolda ikinci parsel
lizerinde konumlanmaktadir.

Taginmazlarin yakin cevresinde Tekfen Tower, Kanyon AVM, Metro City AVM,
Ozdilek Park AVM, Sabanci Center, Is Bankasi Kuleleri, Sapphire istanbul, Aydinlar Cami
ve Cengizhan Anadolu Lisesi bulunmaktadir. Tasinmazlann bulundugu bdlge Levent
Gokdelenler bélgesi olarak adlandinlmistir. Biyikdere Caddesi cevresinde genellikle
yuksek kath is merkezleri bulunmakta olup arka béliimlerde ise konut amach kullanilan
deprem &ncesi insa edilmis az kath yapilar bulunmaktadir.

Bolge, Istanbul Avrupa yakasinin merkezi bir noktasidir. Ana arterlere yakin
konumdadir. Her iki bodaz képriisiine de yakin durumdadir.

Taginmazlarin ana arterlere yakin olmasi, yakin mesafede toplu tasima araglarinin
bulunmasi, ayrica béigeye her iki kdprilye de esit mesafede olmasi taginmazlarin uiasim
kolayligini arttirmaktadir.

Taginmazlar 15 Temmuz S$ehitler Képriisi’'ne 4,5 km, Fatih Sultan Mehmet
Képrisii‘ne 5 km ve Istanbul Yeni Havalimani'na 35 kmn mesafededir.

Taginmazlarin merkezi konumu, ulasim kolayli§i, miisteri celbi, reklam kabiliyeti ve
bdlgenin ticari potansiyeli degerlerini olumiu yénde etkilemektedir.

Bolge, Sisli Belediyesi simirlart igerisinde yer almakta olup tamamlanmis aityapiya
sahiptir.

i i '! qs ’ Sk - SR
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve insaat 6zellikieri

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas

INSAAT NizAMI : Ayrik

BINANIN YASI 1~ 10

BINA KAT ADEDI : 28 kat (5 bodrum + zemin + asma + 21 normal kat)
BRUT KULLANIM ALANI

ELEKTRIK : Sebeke

suU : Sebeke

KANALIiZASYON : Sebeke

DOGALGAZ : Meveut

ISITMA SISTEMI : Merkezi system, klima sistemi
ASANSOR : Mevcut

YANGIN MERDIVENi : Mevcut

YANGIN TESISATI : Mevcut

DIS CEPHE : Dis cephe kaplamasi

PARK YERI t Mevcut (kapall otopark alani)

(*) Bina yast, yapi kullanma izin belgesine istinaden yaklasik olarak hesaplanmistir.

5.2.1 Binanin Genel Ozellikieri

. Degerleme konusu taginmazlann konumlu oldugu yapt 1947 ada 90 numaral parsel
lizerinde betonarme karkas yapi tarzinda insa edilmistir.

. Degerieme konusu tasinmazlarin yer aldi§i bina; 5 bodrum, zemin, asma ve 21
normal kat olarak insa edilmistir. 5. bodrurmn katta otopark ve siginak; 4., 3., 2. ve
l.bodrum katta otopark; zemin katta 4 adet asma kath konut ve difer normal
katlarda 79 adet konut olmak {izere toplam 83 adet bagimsiz bdliim bulunmaktadir.
19.katta yer alan bagimsiz béllimler 20. kat ile dublekstir. Bina girisi zemin kattan
ve bati yénden saglanmaktadir.

° Bina dig cephesi cam giydirme ve dekoratif kaplamalidir. Bina biinyesinde 3 adet
asansdr ve 1 adet yangin merdiveni bulunmaktadir.

. Proje biinyesinde gitvenlik, kapali otopark ve peyzaj dizenlemesi bulunmaktadir.

. Blyiikdere Caddesi cepheli Loft Levent 1 projesi ile baglantili durumdadir.,

5.2.2 Tasinmazlarin Genel Ozellikleri

) Dederleme konusu 23 numarali taginmaz; 5.normal katta konumlu bina girisine
gore sag o&n kolda konumlanmaktadir. Taginmaz projesine gére salon, 1 oda,
banyo-we¢, mutfak nigi hacimlerinden olugsmakta olup 52 m2 alanhdir. Mevcut
durumda yaptlan incelemede mekanik hacim ve ¢ikmalarin eklenmesi ile 87 mz2
alanh hale geldigi tespit edilmistir. Tasinmaz 120 m2 alanh olarak pazarlanmaktadir.

o Degerleme konusu 43 numarali tasinmaz; 10.normal katta konumlu bina girisine
gore saj on kolda konumlanmaktadir. Taginmaz projesine gére salon, 1 oda,
banyo-wc, mutfak nisi hacimlerinden olusmakta olup 35 m?2 alanlidir. Mevcut

T
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durumda yapilan incelemede mekanik hacim ve gikmalarin eklenmesi ile 72 m?2
alanh hale geldigi tespit edilmistir. Taginmaz 100 m2 alanli ofarak pazarlanmaktadir.

° Degerleme konusu 76 numarah tasinmaz; 18. normal katta konumlu bina girisine
gore sa§ arka kolda konumlanmaktadir. Taginmaz projesine gére salon, 1 oda,
banyo-wc, mutfak nisi hacimlerinden olusmakta olup 39 m2 alanhdir. Ayrica 18 m2
kat bahgesi mahalli bulunmaktadir. Mevcut durumda yapilan incelemede mekanik
hacim ve ¢ikmalarin eklenmesi ile 86 m2 alanh hale geldi§i tespit edilmistir. Kat
bahgesi mahallinin 16,5 m2 bdlimi tasinmaz tarafindan kullanilmaktadir. Tasinmaz
120 m2 + 16,5 m2 teras alanh olarak pazarlanmaktadr.

° Mevcut durumda, kattaki ortak alanlar bagimsiz béliimlere katilarak dairelerin
kullamm alanlan arttinlmigtir. Satisa esas briit alan Ise; satis ofisi tarafindan
kullaniimakta olup taginmazlara tahsis edilmis otopark, depo gibi kisimlarin yani sira
ana gayrimenkule ait sosyal alanlar, resepsiyon gibi béliimlerden daire payina
diisen alanlan icermektedir.

s Bagimsiz bélimlerin ic mahal dzellikleri benzerlik géstermektedir. Dis kapi celik olup
manyetik kartlidir. Salon ve oda zeminleri lamine parke, duvarlar saten boyali ve
dekoratif kaplamaldir, I¢ kaptlar cam, pencereler aliiminyum dodramadir.
Taginmazlar dogalgaz yakitlr merkezi sistem ile 1sitilmaktadir.

° Her bir bagimsiz botime ait depo ve 1 araglk kapali otopark alani bulunmaktadir.

. Sosyal alanlar 6n bdlimde yer alan Levent Loft 1 projesi ile ortak olarak
kullanilmaktadir.

° Sosyal tesis icinde; gok amagh salon, toplanti odalan, loung & bar, resepsiyon, SPA
& fitness, kapali havuz, teras ve bar bdlimleri butunmaktadir.

° Taginmazlarn her biri sehir manzaralidir.

5.3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

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

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu taginmazlarin bulundudu yapi igin -herhangi bir ruhsata aykin durum
bulunmamaktadtr.

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini

gerektigi degisiklikler olup olmadig hakkinda bilgi

Taginmazlar igin yapl izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda
3194 sayih Imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi
gerekmemektedir.

5.6 Gayrimenkullerin dederleme tarihi itibariyle hangi amacla
kullanildi§i, gayrimenkul arsa veya arazi ise iizerinde herhangi bir
yapi bulunup bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amacla

kullanildig: hakkinda bilgi
Degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkul biinyesinde yer alan tasinmaziar konut

niteliginde olup, kiracilan tarafindan ihtiyaca y&nelik olarak kullaniimaktadir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKiN ANALIZLER

6.1 Tiirkiye’de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin

Analizi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi lGlkemiz igin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylk bir krize siriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle iilkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir digis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diigitk seviyesi olan % 4,99 gérilmiistiir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmistir. 2015 yih sonu ve 2016 yilmin ilk geyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
dnlemler ve lyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75’e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin 2017 Arahk ayi
itibariyle % 13,5'%arin (izerine kadar gikmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlar % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmistir. Ancak alinan ekonomik
onlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlan once % 19 mertebelerine saonra
kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlar % 14 bandmna
gerilemistir.

Faiz Orani (%)

72

64

Ikinob Pyasa [g Sorg Feiz Sranien

56 1

48

40 4

32 -

24

16
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6.1.1 Tiirkiye Biiylime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt Igi Hasila igiincii ¢eyrek Ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi
olarak (2009=100}), 2019 yihnin iiglincii geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %
0,9 artmistir.

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt Igi Hasila tahmini, 2019 ytlimin (iglincii ceyreginde
cari fiyatlarla % 11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL olmustur.

Gayrisafi Yurt Igi Hasila'yt olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilmin (icincii
geyreginde bir énceki yilin ayni ceyredine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektéril toplam katma degeri % 3,8, sanayi sektdérii % 1,6 artti ve ingaat sektéril % 7,8
azalmigtir. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faallyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektdriiniin katma dederi ise %0,6 artmistir.

Gayrisafi Yurt igi Hasila sonuglar, Ill. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2019

GSYH
Can fiyatiaria Canfiyatiaa  Zincrienmus hacim
Yt Ceyrek {Milyon TL) {kiyon §) endeksi (2008=100) Degisim orant (%)
2013 i 790 113 207 165 58,5 7.4
] 890436 205 827 173,2 5.6
1] 1026 649 189 637 184,8 23
[\ 10617 190 186 214 180.7 2.8
2019 N 922 029 171729 1549 2,3
n 10232 88¢ 174 506 170€ -16
{1} 1 145 D99 201 848 156,6 0.9

() ligil ceyreklerde gunceileme yapilmghr,

Hazine ve Maliye Bakanhgr 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yil igin biiyime orani % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 yiliigin ise bilylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enflasyon Orani {%) 2019-2022 Enflasyon Tahminleri (%)
14 4
80 o 8 12 12,0
70 1 |
S 10
“@ l | 25
50 4 | 8
% 4 | 6 4.9
30 4 4
27 14,1 N d
1 d 88 | 0 . — S
* [ ] =3 2019 2020 2021 202
a4 LI .
198354 19952001 20022018 2019 Ekim |
Kaya': Th ‘

kaymgi Bazn ve M pe Baka= 1y, Sirme ve Buize Bythan' i 28223000 Yo Ekonoe Proprams Evie. 218
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TUFE'de (2003=100) 2019 yilt Kasim ayinda bir 6nceki aya gére % 0,38, bir dnceki
yilin Aralik ayina gére % 11,01, bir &nceki yilin ayni ayina gére % 10,56 ve on iki ayhk
ortalamalara gére % 15,87 artis gergeklesti.

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

TUFE'de, bir énceki yilin ayni ayina gére egitim % 14,35 gesitli mal ve hizmetier %
14,03, saglik % 13,85 ve lokanta ve oteller % 13,07 ile artisin yiiksek oldugu di§er ana

harcama gruplaridir.

Titketici fiyat endeksi degigim oranlan, Kasim 2019

[2003=100]
{%)
Kastim 2018 Kasim 2018
Bir dnceki aya gére dedisim orani 0,38 -1.44
Bir dnceki yihin Aralik: avina géve gedigim eram 11.04 20.79
Bir dnceki vilin ayni ayina gdre dedigim oram 10,56 2162
On iki ayhk ortalamatara gére dedigim orani 15.87 15,63

Kaynak: TUIK
6.1.2 Tiirkive Insaat Sektdrii Verileri

Sektdr 2017 wyiinin ilk geyredinde % 3,7 oraninda biyiime performansi
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda bilyilyen insaat sektdrii genel
ekonomik buyiimede ¢ok énemli bir rol Gstlenmistir.

Insaat sektériinde yasanan sorunlar nedeniyle bilyime yilin ikinci ceyrek
déneminde énemli diglide yavaslamis ve % 1,0 olarak gergeklesmistir. Insaat sektériinde
bilyiime 2018 yilinin lgiincli geyrek déneminde ise tersine dénmiis ve insaat sektérll %
5,3 kigilmistir. Yiin ilk ve ikinci geyredinde biylimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
ediimigtir. Bdylece yilin ilk dokuz ayinda ingaat sektoérd % 0,8 blylimistir. 2017 yili ilk
dokuz ayinda ise ingaat sektdrl % 9,7 biyimistir. Yihn son geyredinde de kiiglilmenin
devam ettidi ve ingaat sektérinin 2018 yilim % 8,7 daralama ile kapatmustir.

2019 yih itk ceyredinde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsilik ingaat
sektérimiz 9,3 oraninda negatif performans gostermistir. Ikinci ceyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya karsilik ingaat sektérii 12,7 oraninda
kagulmustir. Gayri Safi Sabit Sermaye olusumu zincirlenmis hacim endeksi ve dedisim
oranlari verilerine gére 2019 yilinin ilk geyredinde insaat harcamalari %16 oraninda
azalmistir.
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Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2019 yilinin ilk dokuz ayinda bir
onceki yila gére, bina sayisi % 57,1, yUzdigimi % 58, dederi % 48,9, daire sayisi %
63,8 azalmigtir. Yapi ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eylil aylart toplaminda;
Yapilarin toplam yiizélgiimii 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?si konut, 17,1
milyon m%si konut dist ve 8 milyon m?'si ise ortak kullamim aiant olarak gergeklesmistir.

Kullanma amacina gére 26,7 milyon m? ife en yilksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amaglh binalar sahip olmustur. Bunu 5,3 milyon m? ile kamu eglence, egitim,
hastane veya bakim kuruluslan binalan iziemigtir.

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

Daire sayilarina gére Istanbul ili 33.538 adet ile en yiiksek paya sahip olmustur.
Istanbul'u 9.702 adet ile Konya ve 7.768 adet ile Ankara illeri izlemigtir. Daire sayisi en
az olan iller sirasi ile Karabiik, Ardahan ve Hakkari olmustur.

Yapi ruhsati, Ocak - Eylil 2017-2019

Bir dnceki yifin ik
dokuz aying gore

¥ degisim orani (%)
Gostergeler 2018 2018 2017 2019 2018
Bina sayisi 33 684 78 567 132 848 -57.1 -40.9
YizélgtmG (me) 45 462 953 165 131 383 240 377 041 -58.0 -85.0
Deger(TL) 73 076 653 D18 142 932 303 742 257 971 463 093 -48.9 -44.€
Daire sayisi 173 766 497 146 1 199 028 -62.8 -E8E

fr1 ‘Yari o mialeivion P17 we 2018 vilian venien svrs pdimstc

Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yil Eyliil ayinda bir énceki aya gére % 0,59
distil, bir énceki yilin ayni ayina gére % 4,02 artmistir. Bir dnceki aya goére malzeme
endeksi % 0,41, iscilik endeksi % 0,97 dismistir. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére
malzeme endeksi % 3,43 dustl, iscilik endeksi % 24,63 artti. Bina insaati maliyet
endeks|, bir énceki aya gdre % 0,73 distid, bir éneceki yilin ayni ayina gére % 5,53
artmistir. Bir énceki aya gére malzeme endeksi % 0,61, iscilik endeksi % 1,00 distd.
Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi % 1,78 disti, iscilik endeksi %
24,93 artrmigtir,

Insaat maliyet endeksi ve dedisim oranlar, Eylal 2019

[2015=100}
Bironceki  BirGneekiyin

ayagbre ayniayina gbre

Seklirsr Maliyetgrubue  Endeks dedisim (%) dedigim(%}
ingaat Topiam 190,23 -0,59 4,02
Malzeme 183,67 -0.41 -3,43

Isgilik 205.99 -0.97 2463

Binaingaah Taptam 190,57 0,73 553
Malzeme 183,95 -0.61 -1, 78

Iscilik 206.04 -1,00 2493

Bina chsi Toplam 188,10 -0,08 0,73
yapilanmingaall  pyajzeme 182,74 0,25 -8.44
Igcilik 205,81 -0.84 23,55

6.1.3 Konut Satislar ve Konut Kredilerinin Durumu

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar énemli dlgiide ingaat sektorlindeki talep
blivimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tlirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizierde bir ylikseline séz konusudur, 2015 yih
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gdriniirken ikinci yar itibariyle sert bir dlsis
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusu olsa da 2017 - 2018
ylllan itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan diisis seyretmistir. 2019 yilinda
ise konut falz oranlan kampanyalar sayesinde diismils ve kullanim oranlar artmaya
baglamstir.

Tirklye genelinde konut satislan 2019 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
% 2,5 oraninda azalarak 142.810 olmustur. Konut satislaninda, istanbul 24.451 konut
satisl ve % 17,1 ile en yilksek paya sahip olmustur. Satis sayllarina gére Istanbul'u,
13.978 konut satist ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satisi ve % 6,3 pay ile Izmir
izlemigtir. Konut satis sayisinin disik oldugu iller sirasiyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt'tur.

Honu: satry saydanr, 2018-2019
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Turkiye genelinde ipotekli konut sattglar bir énceki yilin ayni ayina gére % 525,1
oraninda artis gdstererek 50.411 olmustur. Toplam konut satislar iginde ipotekli
satiglarin payl % 35,3 olarak gergekiesmistir. Ipotekli satislarda Istanbul 8.408 konut
satisl ve % 16,7 pay ile ilk siray1 almigtir. Toplam konut satislan igerisinde ipotekli satis
payinin en yiksek oldudu il % 54,3 ile Artvin’'dir.

Dider konut satislan Tiirkiye genelinde bir énceki yihn aym ayina gére % 33,3
oraninda azalarak 92.399 olmustur. Diger konut satislarinda istanbul 16.043 konut satisi
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlesmistir. istanbul'daki toplam konut satislar iginde dider
satiglarin payr % 65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satis: ile ikinci sirada yer
almaktadir. Ankara'yl 5.344 konut satisi ile Izmir izlemistir. Dider konut satisinin en az
oldugu il 10 konut ile Hakkari'dir.

Satrg gekline gore konut satisi, Ekim 2019 Satig durumuna gdre konut satgi, Ekim 2019
(Adet} (Adet’
160000 142810 D 142 810
| 92399 92 82¢
. 20000
00002 oas- U i ! 53181 I
50000 50000
o | .
ipoteck setistar Cijersansiar  Tapiam Peeans  knoeissty  Toplsr

Tiurkiye genelinde ilk defa satifan konut sayisi bir énceki yiin ayni ayina gére %
32,9 azalarak 50.181 olmustur. Toplam konut satislan iginde ilk satigin pay: % 35,1
olmustur. ilk satislarda istanbul 8.988 konut satigl ve % 17,5 ile en yiiksek paya sahip
olurken, Istanbul'u 3.683 konut satigi ile Ankara ve 2.967 konut satisi ile Izmir izlemistir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

[~

Tirkiye'deki konutlann gézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yili Agustos ayinda bir énceki aya gére yiizde 0,59
oraninda artarak 113,07 seviyesinde gergeklesmistir. Bir dnceki yin aymi ayina gére
ylzde 4 oraninda artan KFE, aym ddnemde reel olarak yiizde 9,57 oraninda azalis
gdstermigtir.
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Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiinde, 2019 yili
Haziran ayinda bir énceki aya gére Istanbul'da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve izmir'de
sirasiyla % 1,05 ve 0,59 oranlarinda artis gbzlenmigtir. Endeks degerleri bir énceki yilin
ayni ayina gore, Istanbul % 3,41 azalis, Ankara ve Izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artig gdstermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED’'in parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son ddnemde doviz kurundaki ve faizlerdeki artis,

o Yiiksek enflasyon oranlari,

Firsatlar:

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

o Ozellikle kentsel donisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
oclmasi,
Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
Doviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlannin yabanci ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi
2011 yihinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin

etkisiyle gayrimenkui sektériinde ciddi bir artis olmamustir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yllina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénlisim
projelerinin yapirm ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragjan olarak
seyretmig ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dlinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler isiginda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérulmustir. Ancak ard1 ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gerceklesen konut sayist bir &nceki yih dahi asmasini saglamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yiiksek seyretmesine karsin konut satiglar bir énceki yila
gore yine de artis géistermistir. 2018 yilinin &zellikle ikinci yarisindan sonra dzellikle faiz
ve ddvizdeki artis ve enflasyondaki yliksek seyretme edilimi nedeniyle gayrimenkule olan
iigi azalmis sadece bélgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmustur. 2019 yihnin son geyredinde de gayrimenkule olan ilginin az
olacag: ancak ¢esitli kampanyalar ve desteklerle bélgesel ve lokal proje bazli
gayrimenkule olan talebin olacad 6ngériimektedir.
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6.2 Bdlge Analizi

Istanbul Ll

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi buylkltk
agisindan diinyada 34., niifus agisindan belediye sinirfan g6z &niine alinarak yapifan
siralamaya gbére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinc sirada yer
almaktadir.

2018 yihi itibariyle niifusu 15.067.724 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlannda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida
Tekirdag'a badlh Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdad'a bagl Marmara Eredglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, giineydoduda
Kocaeli'ne bagdl Gebze ilceleri ile komsudur. istanbul'u olugturan yarimadalardan
Gatalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasint birbirine baglar. Istanbul Bodaz boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz lle Marmara Denizi'ni baflayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik dnemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sekt6rii gevresel konularda pek cok
sikintty! da heraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, ¢arpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériintli ve girtlta kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25' Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir, Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Buylkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gingéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Klglkgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiylik bir farklilagsma
gorilir. En yiksek gbkdelenler ve ofis binalart Yakast’nda
ézellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilgesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda insa edilen gok ylksek yapilar, niifusun hizh biylimesi géz éniine
alhinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip olduu en yliksek cok kathh ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de cok sayida aligveris merkezi toplanmistir. Tarkiye'nin en
bityiik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglannin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dodru
kaymigtir.
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmugtur. $ehir aym zamanda en
biyiik sanayt merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdamimn %20'sini kargilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve c¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve tiitiin gibi urdnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil lGretimi, petrol trtnleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik iirinler, makine, otomotiv, ulagim

araclari, kagit ve kagdit Griinleri ve alkollii igkiler, kentin énemli sanayi Griinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyitk paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz koprillerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollanin biiyiik katkist vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilyiik limanlan olmas! da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektdri (ke
toplaminin %27'sini  olugturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren &ézel bankalarin timundn, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

timine  yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sekidrl %15'i agan 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 gimento sanayii geligkindir. 2000'l
yillarin basinda pay %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buylk
sektordir.

istanbul genelinde tim orman alaniar koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirh
miktarda ormancilik faaliyeti yiriitiimektedir.

istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg: ve Bogdaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektoriinde gerileme
dénemi baglamigtir.

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapiimaktadir. Sehirigl, sehirlerarasi ve ulusiararasi tagimacilligin  yapiidigi  blylik
merkeziere sahiptir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi’'nda
Bakirkdy ilcesinde; Istanbul havalimani  Arnavutkdy ilgesinde, Sabiha Gd&kgen
Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatt
ve otoyollarla baghdr.

Karayoluyla ulagimi ise istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komgu
tilkelere Istanbul'dan dodrudan seferier vardir. Anadolu Yakasi’'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyllk Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulagim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibl yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi  dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.
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Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim vyalnizca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limanr'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdisi varnish gemi
seferi yoktur,

istanbul'da sehirici ulasim ise biyik bir sektérdiir. Otobislerle ulasim
sadlayan IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikliler ve teleferik hatlarinin sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlar ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim agmna sahiptir.

Sisli Iicesi

Istanbul Hlinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.1954'te ilce olan Sisli
Iigesi'nde kdy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sisli dogudan Begiktas, kuzeyden
ve batidan Kagrthane ve glineyden Beyoglu ilgeleri ile gevrilidir. Denize sahili olmayan
Sisli ilgesi'nde cok sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret merkezi, kiiltiir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. Sigli ilgesi 1987'de, Kagithane'nin ayn bir ilge olup ayrilmasiyla
cografi olarak ikiye bolindi. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir
Gbek olustururken, geride kalan diger mahalicler gene ayri bir 6bek olusturdular.
Buyiikdere Caddesi'yle birbirine badl olan bu iki dbekten kuzeyde olani 2012 yilinda
Sigli'den aynlarak Sariyer'e baglanmistir.

Istanbul'un iki yakasimi birbirine baglayan koprilerden batiya dodru uzanan cevre
yollan Sisli Ilgesi'nden geger. Bogdazici Képriisii'nden Begiktas Ilgesi'ne ¢ikan O-1 Otoyolu,
MecidiyekGy'l bir viyadiikle gectikten sonra K&githane Ilcesi'ne girer. Fatih Suitan
Mehmet Képriisi'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve Besiktas ilceleri sinirlari icinden
gectikten sonra Sigli ilgesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede Kagithane Ilgesi'ne
gecer. Sisli Camii'nden baslayip Sariyer llgesi'ne kadar uzanan Biiylikdere Caddesi bu iki
gevreyoluyla da kesigir. Sishane-Darliggsafaka metro hattinin (M2 Hatti) biyiik kismi Sisli
sinirlari iginden gegmektedir. Piyalepaga Bulvan ile Halaskargazi Caddesi 6nemli ulasim
akslandir.

Sigli ilcesi, 25 mahalleden olusmaktadir. Bunlar; 19 Mayis, Bozkurt, Cumbhuriyet,
Duatepe, Ergenekon, Esentepe, Eskisehir, Ferikby, Fulya, Giibahar, Halaskargazi, Halide
Edip Adivar, Halil Rifat Pasa, Harbiye, inénii, izzetpasa, Kaptanpasa, Kustepe, Mahmut
Sevket Pasa, Mecidiyekdy, Sisli (Merkez), Megrutiyet, Pasa, Tesvikiye, Yayla
mahalleleridir.

Sigli ilgesinin ntifusu Istanbul'un biitin diger ilceleri gibi siirekli bir niifus artisina
sahne olmugtur. 1980'lerde ikiye katlanan niifusu yine ayni dénemde Kagtthanenin
aynimasiyla yari yanya diismistir. 2011 ADNKS'ne gére ilge simirlar iginde 320.763 kisi
yasamaktaydl. Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olusan kuzey kesiminin Sisli
ligesi'nde ayrilmasindan sonra iige niifusu 2014 ADNKS verilerine gbre 272.380 kisi ve
2018 itibariyte niifusu ise 274,289 kisidir.
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6.3 Gayrimenkullerin De{erine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumlu etkenler:

Ana arterlere yakin olmast,

Metro ulasim giizergahinda olmasi,

Merkezi konumu,

Ulagimin kolayligi ve gesitliligi,

Bolgenin ticari potansiyeli,

Istanbul gayrimenkul piyasasinin gelismekte oldugu bir bélgede konumlu olmasi,
Ofis kullamimi agisindan tercih edilen bir bélgede konumlu olmasi,

Yasal izinlerin alinmis olmasi,

Yap! kullanma izin belgesinin bulunmasi,

c 0 0 ¢ 0 0o 0O ¢ 0 o©

Ingai kalite,
o Tamamlanmis altyap.
Olumsuz etken:

o Gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.

6.4 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
dederine etkileri

6. bélimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil igerisinde enflasyon oranlarinin
ve gbsterge faizlerinin artigi, konut satiglaninin bir énceki yila gére azaldigi ve yavasladidi
ve ingaat maliyetlerinin arttigi gériilmektedir. Ancak son aylarda diisen gésterge faiz
(konut faizlerinin diismesi ile) ve diisen enflasyon orani ile konut satislanna da talebin
arttigr gorilmektedir. Hazine Bakanlidi'min ileriye ydnelik yapti§: projeksiyonlarda da
enflasyon oranlarinin ve faizlerin diislis egiliminde olacagi goriilmektedir. Bu bilgilerin
isiinda rapor konusu tasinmazlarin konumlu oldudu bélgenin yakin analizi de yapiimis ve
piyasa arastirmalarinda da gérildiigii izere istenen ve gergekiesen satis / kiralama
bedellerinin kendi igerisinde tutarh olduklar gézlenmistir. Bélge genelinde bir énceki yila
gbre enflasyon oranlar mertebelerinde bir artis séz konusudur. Projeler / tasinmaziar
lokasyon ve nitelikleri bakimindan diger tasinmazlara gére daha az artis veya azalis
sergileyebilmektedirler. Bu durumda tasinmazlarin sahip olduklian serefiye kriterlerine
gére emsal analizi kisminda detayli olarak degerlendirilmistir. Degerlemede ayrica
“gayrimenkullerin degerine etki eden 6zet faktérler” béliimiinde siraladidimiz ézellikler de
dikkate alinarak taginmazlarin pazar degerleri takdir olunmustur.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amacaiyla, bir
veya birden gok degerleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsamminda tanimlanan ve agiklanan ii¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlann tiimii ekonomi teorisinde gecgen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya lkame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayida degerleme yaklasimi veya yéntemi
kullanilmas 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, dederleme konusu variikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varhklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklagiminda atimast gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire énce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin gbz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem gdren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir, Gergek islem kosullan ile deger esasi
ve degerlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkhliklan yansitabilmek amaciyia,
bagka islemlerden saglanan flyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabitir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varhklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasim

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine dénigtiriilmesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim bir varli§in yararli 6mrii boyunca yaratacad) geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracilifiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina déntstiiriimesidir. Gelir akist, bir
sdzlesme veya sézlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani varlidin
elde tutulmasi veya kullantimi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri icerir:

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

uygufandigi gelir kapitalizasyonu,

* Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandidi

(bunlari glincel bir degere Indirmek igin) indirgenmis nakit akis,

* Cegsitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yikimlulik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, ylikiml{iliiklere de uyguianabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge nitefigindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik icin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varligr elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

.1
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Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler stz konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varliga 6deyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimt gerg¢eklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktiir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanimasi gereken
deger esasina bagli olarak, alternatif varhdin maliyeti Uzerinde dlzeltmeler yapmak
gerekebhilir.

7.2 Gayrimenkullerin Dedgerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”t dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4'e gére
“Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve giivenilirlifine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gergeklestirenierin bir varhgin degerlemesi icin birden fazla degerleme
ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemieri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigt hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya y&ntemi gerekli goriliip kuilanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
ybntemin kullaniididi hallerde, s6z konusu farkh yaklagim veya ydntemlere dayah deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dedgerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek wve gerekgelerl belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma siirecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gdrilmektedir.

Bu galismamizda tasinmaziarin pazar degerlerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu
ve pazar yaklasimi yontemleri kullanilmistir, Ulkemizde konut / ofis gibi tasinmazlarda
arsa payinin dadilm: gok saglikli yapiimadigindan pazar degerinin tespitinde maliyet
yaklasimi ydntemi sadlkll sonuglar vermemektedir, bu nedenle de bu y&ntem
kullaniimamistir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayici bilgiler, konu gayrimenkullerin
degerlemesi i¢in bu yaklasimin kullanilma nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlan UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yéntemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
aynl veya karsilastiritabilir (benzer) varlklarla kargillastinimas suretiyle gbésterge
niteligindeki dederin belirlendidi yaklasimi ifade eder.”

Bu yontemde, yakin dénemde pazara c¢ikarilmis ve satisi gerceklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmazlar igin ortalama m?2 birim pazar dederi
belirlenmigtir.
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Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blyukliik gibi kriterler dahilinde
karsilastinlmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emiak pazarlama firmaian ile
goristlilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalantimigtir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yé&ntemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve ¢ bentlerine gire; “degerleme konusu varligin veya buna
énemli diglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem gdérmesi ve/veya onemli
6lglide benzer varliklar ile ilgili sik yapitan ve/veya gilincel gézlemlenebilir islemlerin soz
konusu olmasi” Pazar yaklagimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bolge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmazlara emsal olabilecek
satilik/kiralik konut emsalierinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlann kendi igerisinde
istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklagimi yéntemi ve gelir kullaniimigtir,

Ayrica ikinci bir ydntem olarak da gelir kapitalizasyonu yéntemi de kullaniimigtir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklan

Rapor konusu taginmaziara emsal olabilecek yakin bélgedeki benzer nitelikte olan
konutlann giincel bilgileri asagida sunulmustur.

= e RLT T T = e
SRS U \ G R e
- 1. ."1‘.

1. Astoria Kempinski rezidans projesinde 1l.normal katta konumiu, 111 m?2 alanh
olarak pazarlanan daire 2.500.000,-TL bedelle gecti§imiz hafta satlmistir.
Tasinmazin hali hazirda 6.500,-TL kira getirisi oldugu &grenilmistir.

(m? satis degeri 22.525,-TL) (m? kira dederi ~ 59,-TL)
Tlailisi / Emlak Ofisi: 0 (553) 920 19 72

2. Levent Kanyon’da 6.ncrmal katta konumlu, 250 m2 alanh olarak pazarlanan 4+1
daire 7.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m? satis dederi ~ 28.000,-TL)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 212 28 57
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3. Istanbloom Rezidans projesinde 13.normal katta konumlu, 187 m?2 alanli olarak
pazarlanan 2+1 daire 4.500.000,-TL bedelle satiliktir. Taginmazin ayhk 20.000,-TL
civan getirisi olabilecegi 6grenilmistir.

(m? satis degeri 24.065,-TL) (m? kira degeri ~ 107,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 283 58 09

4, Metrocity’de 8.normal katta konumlu, 121 m2 alanlh olarak pazarlanan 1+1 daire
2.700.000,-TL bedelle satiiktir. (m? satis dederi ~ 22.315,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (553) 621 20 00

5. Levent Loft 4.normal katta konumlu projesinde konumlu, 120 m2 alanli olarak
pazarlanan 1+1 daire 3.1‘00.000,-TL bedelle satdiktir.
(m? satis degeri ~ 25.835,-TL)
ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (553) 004 59 00

Yakin Bolgedeki Kiralik Konutlar

6. Sapphire Istanbul’da 28.normal katta konumlu, 134 m2 alanh olarak pazartanan sehir
manzaral 1+1 daire aylik 9.000,-TL bedelle kiraliktir. {(m? kira degeri ~ 67,-TL)
flgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 271 44 62

7. Istanbloom rezidans projesinde 17.normal katta konumlu, 183 m2 alanli olarak
pazarianan 2+1 daire aylik 13.000,-TL bedelle kiraliktir. (m? kira de§eri ~ 71,-TL)
Tigiiisi / Emlak Ofisi: 0 (531) 385 02 01

8. Metrocity’de 8.normal katta konumlu, 121 m2 alanli olarak pazarlanan 1+1 daire
aylik 8.500,-TL bedelle kiralktir. (4 no’lu emsalin aynisidir)
(m? kira degderi ~ 70,-TL)
Tigilisi / Emlak Ofisi: 0 (553) 621 20 00

9, Levent Loft projesinde 4.normal katta konumiu, 120 m2 alanli olarak pazarlanan 1+1
daire aylik 8.000,-TL bedelle kiraliktir. (5 no’lu emsalin aynisidir)
(m? kira dederi ~ 67,-TL)
ilgilisi / Emiak Ofisi: 0 (553) 004 59 00

10. Loft 2 projesinde 7.normal katta konumlu, 120 m2 alanl olarak pazarlanan 2+1 daire
aylik 9.000,-TL bedelle kiraliktir. (m? kira degeri 75,-TL)
figilisi / Emlak Ofisiz 0 (532) 696 49 61

11. Miigterinden temin edilen kira bilgisine gbre rapor konusu taginmazlardan 23 no'lu
bagimsiz bélim icin aylk KDV harig 6.780,-TL, 43 no'lu bagimsiz bdlim igin ayhk
KDV harig 6.144,-TL, 76 no'lu badimsiz bolim igin ayhik KDV harig 7.627,-TL aylik
kira alinmakta oldugu 6grenilmistir. (23 no’lu badimstz bdlim igin m? kira dederi ~
56,5 TL) (43 no’lu bagimsiz bélim igin m? kira degeri 61,44 TL)

(76 no’lu bagimsiz bdlim igin m? kira degeri ~ 63,56 TL)
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7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih aciklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapiima nedenine
iliskin detayli aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin secimi
Rapor konusu taginmazlarin pazar dederinin tespiti igin yakin bdlgedeki benzer

nitelikte olan konut projeleri arastinimistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapifan

gbrismelerde ve incelemelerde yakin tarihte sattsi gergekiesmis bir adet emsal verisine

ulagiimis olup, geri kalanlann timi halihazirda piyasada satilik/kiralik olarak pazarlanan

tasinmazlarin bilgileri alinmigtir. Alinan bilgiler sirket argivimizde bulunan dider bilgiler ile

kargilastinimis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarl

olduklar gérilmisgtiir. Emsal arastirmasi yapilirken agagidaki hususlar dikkate alinmigtir.
Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla aym veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup emsal bilgileri bélimiinde detayl konum bilgileri sunulmustur. Varsa
farkli konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farklihklan ise belirtilerek
degerlemede dikkate alinmiglardir.

- Bu raporda emsal taginmazin fiziksel &zellikleri (arsalar igin biyiklik, topografik,
imar haklan ve geometrik 6zellikler; bagdimsiz bélimler igin lnite tipi, kullanim
alan biyukliga, yap yasi, ingaat kalitesi, teknik dzellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmig, farkli olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalan
yapimigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkli bir durum
olmas! halinde (hisseli milkiyet, iUst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlan dikkate alinmigtir.
- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen &ézel satis kogullartnin
(pazarlama siiresi, genel pazar ortalamasinin lzerl / asagisi gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa aragtirmasi bélimiinde belirtilerek dedere etkisi analiz
edilmistir.
Emsal analizi

Taginmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlarin sahip
olduklan olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gore karsilastirimasi ve uyumlagtinimasi
yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, buyiklik, fiziksel
dzellik, mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Degerlendirme
kriterleri ise cok daha kétli, daha koti, kismen kétl, benzer, kismen iyi, daha iyi, gok
daha iyi olarak belirienmigtir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklar
sunulmus olup ayrica biylklik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklann mesleki deneyim ve sirketimizdeki dijer verilerden elde

edilmistir.
TANIMLAR Oran Arahg
GCok daha kétii Cok daha biyiik | % 20 uzeri
Daha kot Daha biyik % 11 - % 20
Kismen kétil Kismen blyik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kigik -9% 10 - (=% 1)
Daha iyi Daha kiigiik -% 20 - (-% 11}
Cok daha iyi Cok daha kiigiik - % 20 izeri
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Satilik Konut Emsal Analizi
Emsal analizi 43 no'tlu bagimsiz béliim igin yapilmistir. Dider tasinmazlar kendi aralarinda
serefivelendirilmislerdir.

K::'lt:ir::ki Kanyon |1Istanbloom | Metrocity L?_:ﬁ't
Kullanmim alani (m?) 111 250 187 121 120
g;:;':l:‘;e':z('.}i{;m 22.525 28.000 24.065 22.315 25.835
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% -10% 0% -10% -10%
Proje niteligi 0% -10% 0% -10% 0%
Bilyiikliik diizeltmesi 0% 10% 5% 0% 0%
Insaat 6zellikleri
s;iz)eltmesi {ic mekan 0% 0% 0% 0% 0%
Pazarhk payi 0% -15% -15% -15% -15%
Toplam serefiye fark 0% -25% -10% -35% -25%
Ayarlanmis deger (TL) 22,525 21.000 21.660 14.505 19.375
?_Il_-ll:slama emsal degeri 19.815

Kiralik Konut Emsal Analizj

Saphire | istanbloom | Metrocity | Levent Loft | Loft 2
Kullanim alani (m?) 134 183 121 120 120
Ortalama m?birim satis
degeri (TL) 67 71 70 67 75
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi -10% 0% -10% -10% 0%
Proje niteligi -10% 0% -10% 0% 0%
Bliylikliik diizeltmesi 0% 5% 0% 0% 0%
Insaat dzellikleri
diizeitmesi (ic mekan 0% 0% 0% 0% 0%
VS.)
Pazarlik pay: -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam serefiye farki ~-30% -5% -30% -20% -10%
Ayarlanmis deger (TL) 47 67 49 54 68
Ortalama emsal dederi
(TL) 57,00

Not: Rapor konusu 43 no'lu taginmazin aylik mevcut kira degeri KDV hari¢ 6.144,-TL'dir.
(m? birim degeri 56,50 TL) Alinan kira dederi ile emsal analizinde hesaplanan kira degeri
birbiri ile uyumludur. Degerlemede mevcut kira degeri dikkate alinmigtir.
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7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmaziarin konumlar, blylklikleri, mimari &zellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut
kullanim fonksiyoniar dikkate alinarak; degerlemeye konu bagimsiz béllimlerin arsa payi
dahil sbzlesmeye esas toplam satilabilir/kiralanabilir alani (izerinden ortalama m? birim
pazar dederleri ile pazar degerleri ve ayhk toplam pazar kira dedgerleri agagidaki tabloda
suhulmustur.

BiRiM BiriM -

BAGIMSIZ | PAZARLANAN | KIRA | saTis | AYLIKNIRA | pazap
BOLUM NO | ALAN (m2) DEGERI | DEGERI (TL) DEGERI (TL)
(TL) (TL)

23 120 56,50 18.830 6.780 2.260.000
43 100 61,44 19.815 6.144 1.980.000
76 120 63,56 21.200 7.627 2.545.000

TOPLAM 20.551 6.785.000

Not: 76 no’'lu badimsiz bdlimin sahip oldugu 16,5 m“tik kullamm alanl teras hacmi
deder takdiri yapilirken olumlu serefiye olarak yansitilmistir. 23 ve 76 no‘lu bagimsiz
bélimler 43 no’lu bagimsiz béliimle tiim serefiye kriterleri aynmi olup, sadece konumlu
olduklart kat bazinda kendi aralarinda gerefiye puanlamasi yapiimistir. 23 no‘lu bagimsiz
bélim 43 no'lu bagimsiz béliime gére % 5 daha disiik serefiyeli, 76 no’lu bagimsiz
bélimiin ise % 7 daha yiiksek (teras alaninin da etkisi dikkate alinarak) serefiyeli oldugu
kanaatinde hareketle birim degerleri takdir olunmustur.

7.7 Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir bazli miilk degerleme, iki ayn yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Buniar; “'direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’ denilen ve miilkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘“‘getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
miilkiin belli bir slre igerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin buglinki dederini
hesaplayan y&ntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir lireten
miilkiin piyasa degerini analiz eder. Degerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsitastirilabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki itk yilda elde
edilen yilhk faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatirnm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani {aynca toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sadladidi yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.
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7.7.1 Kapitalizasyon Orani Analizi

Emsal bilgileri béliimiinde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satis
degerlerine olan oranlan incelendiginde;

1 no'lu kiralik emsal icin geri déniis stresi ortalama 382 ay (~ 31,8 yil}), 3 no'lu
emsal Igin geri doniis siiresi 225 ay (~ 18,75 yil}, 4 no'lu emsal igin 319 ay (~ 26,5 yil),
5 no’lu emsal igin 386 ay (~ 32 yil) olarak hesaplanmigtir. Emsallerin geri dénis ytllarinin
aritmetik ortalamalan yaklasik otarak (31,80 + 18,75 + 26,5 + 32) / 4 = ~ 27 il
hesaplanmigtir. Rapor konusu tasinmazlarnn kullamm fonksiyonlan, nitelikleri ve mevcut
kira sozlegmeleri de dikkate alindiginda bu slirenin makul oldugu kanaatine vanimistir,
7.7.2.Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazlarla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde
gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 27 yil igerisinde kendisini amorti ettigi gézienmistir.
Tasinmaz igin kapital oram ise (1/27 yil=) yaklasik % 3,7 clarak hesaplanmistir.

Taginmazlarin toplam ayhk kira getirisinin KDV harig toplam degeri *7.1.2 Pazar
Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug” bélimiinde 20.551,-TL olarak bulunmustur
Tasinmazlarin yilhik net kira getirisi ise;

20.551,-TL x 12 AY = 246.612,-TL'dir.

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

hareketle taginmaziarin toplam pazar degeri;

% 3,7 = 246.612,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri

Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi = {6.665.189,19 TL) 6.665.000,-TL olarak

belirlenmistir.

Asadidaki tabloda bagimsiz bélim bazinda gelir kapitalizasyonu yéntemi ile takdir

edilen degerler sunulmustur.

AYLIK
BAGIMSIZ KiRA YILLIK KAPiTALiZASYON PAZAR
BOLUM NO | DE&ERi | TOPLAM KIRA ORANI DEGERI
DEGERI (TL) (TL)
(TL)

23 6.780 81.360 % 3,70 2.200.000
43 6.144 73.728 % 3,70 1.990.000
76 7.627 91.524 % 3,70 2.475.000
GENEL TOPLAM 6.665.000

7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullammin tanimi “Bir varlidin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal clarak karh olan en yliksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamm, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir, Bu, bir pazar katilimcisinin varhk igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planiadigi kullanima goére belirlenir.” seklindedir.
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Bu tammdan hareketle rapor konusu tasinmazlarin konumlan, mimari ve ingai
dzellikleri, biyikliikieri, yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin
mevcut kuflanimi olan “konut” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

8. BOLOM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
VE GORUS

8.1 Farkh degerleme yontemleri ile analiz sonuclarmin
uyumlastinimas: ve bu amagla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
aciklanmasi

Kullanilan ydntemlere gére ulasilan pazar degerleri asadida tabio halinde

listelenmistir.
Pazar yaklasimm ilé ulagilan deger 6.785.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu yontemi ile ulagilan deger 6.665.000,-TL
Uyumlastirimis Deder 6.785.000,-TL

Goriilecegi Gzere her iki yéntemle bulunan dederler aymdir.

Gelir kapitalizasyonu yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimiizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu yo6ntemde kullanilan gelecede vydénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa gartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
silrekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktériere
bagl olarak degiskenlik arz edebilecek olmas: ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
ddénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tasidifindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklagimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérialmaistir.

Buna goére rapor konusu taginmaziarin toplam pazar dederi 6,.785.000,-TL olarak
takdir olunmustur,

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

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

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

figili mevzuat uyaninca 1947 ada 90 no'lu parsel (izerinde yer alan yapinin gerekli
tim izinleri alinmig olup vyasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru olarak
mevcuttur.

8.4 Varsa gayrimenkul lizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j} bentlerinde belirtilen hikiimler ¢ergevesinde tapu kayitlarinda yer
alan yonetim plam gerhlerinin kisitlayicr dzellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup
tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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8.5 Dedgerleme konusu gayrimenkullerin, iizerinde ipotek veya
gayrimenkullerin degerini dogrudan ve onemli olgiide
etkileyebilecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlari
harig, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadigi
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat
hikiimleri cercevesinde devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir
sakinca olmayacadi goérils ve kanaatindeyiz.”

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen lizerine proje gelistirilmesine yénelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu taginmazlar konut nitelijindedir.

8.7 Degerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakki ise, iist hakk ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklan
doduran sozlesmelerde ozel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
hari¢c herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu taginmazlar tam miilkiyetli olup bu kapsam digindadir.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda
goriis ile portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadigi
hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden dederlendirmeler agagida sunulmugtur.

(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiill kullamim seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumiu olmasi esastir. Ortakligin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler
iizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiginin
beyaniar hanesinde riskli yapi olarak belirtifmis yapilarin bulunmas: halinde, séz
konusu durumun hazirfatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis
olmasi ve séz konusu yapilarin yikidacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin
tapudaki niteliginde gerekii dedisikligin yapiacagimin Kurula beyan edilmesi halinde
ilk cimiede belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazlann sermaye piyasasi mevzuati hitkiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg portféyiinde “bina” baghg altinda
bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir
sakinca olmayacad goris ve kanaatindeyiz."

-37-
NOVATD RAPOR NO: 23;/4979



NOV A

9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde &zellikleri belirtilen taginmaziarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumilarina, biyikliklerine, mimari ézelliklerine, insaat kalitelerine ve cevrede yapilan
piyasa aragtirmalarina gére takdir edilen pazar dederleri asagdidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsD
Taginmazlann Toplam pazar dederi 6.785.000 1.141.000
Taginmazlann Toplam Aylik Kira Degeri 20.551 3.455

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,9471 TL'dir.
Taginmazlarin KDV dahil dedgeri 6.852,850,TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmanimin sonug ciimlesi:

Rapor konusu taginmazlarnin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde
gayrimenkul vyatinm ortakligi portféyiinde “bina” bashgi altinda bulunmatarinda,
devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacag goris
ve kanaatindeyiz.

Degerleme uzmaninin raporda belirtti§i tiim analiz, calisma ve hususlara katihyorum.
Isbu rapor g orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralk 2019
(Ekspertiz tarihi: 20 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

i

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

Uydu gériiniigleri

Taginmazlarin gérinisleri

Tapu suretleri ve takyidat belgeieri

Yapi ruhsati

Yapi kullanma izin belgesi

Imar durumu yazisi

Enerji kimlik belgesi

Emsal analizi agiklamalar:

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