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LYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglanm dogrultusunda asadidaki maddeleri onaylanm:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tom bilgiter cergevesinde dogrudur.
Rapor edilen anallz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve kosullaria sivrhicr.
Rapor; tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugmaktadir,

Raporun konusunu ohgturan gayrimenkul ile meveut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulummamaktadir.

By raporun konusunu olugturan gayrimenkuller veya ilgil taraflarla ilgili hicbir Gnyargimiz
bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldudumuz hizmet kargih ticret raporun herhangi bir bokimtine bagl dedildir.
Degerleme ahlaki kural ve performans standartlanna gore gergeklegtirilmistir.
Degerleme uzmanifuzmanlan olarak mesleki egitim sartlanna haiz bulunmaktayiz.

Deterleme uzmanifuzmanlan olarak dederlemesi yapian miikiin yerl ve tiirli konusunda daha
8nceden deneyimiz bulunmaktadir,

Rapor konusu miikier kisisel olarak denetlenmis ve figili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapiimiskr,

Rapor icenigiinde befirtilen degerleme uzmany/dederleme uzmaniannin haricinde hig kimsenin bu
raporun hazirianmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir,

Calisma Is gereksinimlerinin kapsamna uygun olarak gelistiriimis ve Uluslararasi Degerleme
standartiarina uygun olarak raporianmigtir.

Defjerleme konusu taginmaziar Sevgi TUNA tarafindan incelenmigtir,

Bu rapor Sorumiu Dederleme Uzmanlarndan Aysel AKTAN yonetiminde Defjerleme Uzmam Bagaran
UNLD kontroliinde, Defierleme Uzmani Sevgi TUNA tarafindan hazirlanmigtrr.
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1. RAPOR BiLGILERL

Bu rapor; 31.08.2019 Tarih, 30874 sayli Resmi Gazete'de
yayinlanarak yoririige giren Sermaye Piyasasinda Faaliyette

RAPORUN 5.P.X DﬁZENLE“ELERi Bulunacak Gayrimenku] Dekﬂeme Kuruluglan Haklanda Tebﬂg
KAPSAMINDA DECERLEMEAMACIYLA | (II-62.3) 1Madde, 2. Fikrasi uyannca ve teblig ekl olan
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA “Dejjerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
fLiSKIN ACIKLAMA gercevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuat kapsamwnda haziranmes

gayrimeniail defierleme raporudur.

Konu rapor; tstanbul i, Tuzla ligesi, Merkez Mahatesi, 7301
. ada 1 parsel humaralh "A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL Olan 4 Blok Betonarme Ofis, fsyeri Ve Arsast” nitellkii ana
VE RAPORUN HAZIRLANMA AMACT 1 gayrimenkulde konumly, ts G.Y.0. A.S. miilkiyetinde bulunan

toplam 6 adet bagmsiz boliimin giincel Pazar dederinin
takdiri amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu  Mevzuali
____kapsamwnda hazifanmigtir.

SESFRLEME RAPORUNU OLUMSUZ =
; Dederleme calismasmi olumsuz ydnde etkileyen herhangi bir
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN Aneura rastlanmamestir.

FAKTORLER = e
Dejerleme konusu tasinmazlar igin; Sirketimizce daha fnce
730i/1 ve 2z numarah parsel kin hazilanmis 13.12.2012 tardh

DEGERLEME KONUSU 2012/087 sayi Gayrimeniul deferleme raporunda 7301/1 parsele
GAYRIMENKULON DAHA ONCEKI . KDV hari 90.000,000.-TL, {arsa degeri); 12.12,2018 tarihli 2018/29¢
TARTHLERDE YAPILAN SON D¢ saylh Gayrimenkul defjerleme raporunda 730171 parselde  Kayih
DEGERLEMEYE i|_t§|d|n| BiLGILER tasmmaziora KDV harlg 1,076.500.000,-TL Pazar, 6,278.207-TL/AY
kira dedjert ve 10,10.2019 tarih, 2019/254 nolu, defjerleme raporunda
| 7.663.106 TU/Ay kira degeri takdir edWmigtr.
Sevgi TUNA Aysel AIKTAN
s Mimar Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
RAPORU HAZIRLAYANLAR Defjerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmaru
S.P.K. Lisans No: 408629 S.P.K. Lisans No: 400241
2.  SIRKET-MUSTERE BiLGiLERL
SIRKETIN UNVANI « HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
idealtepe Mah. erguTTongslr Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
. 34841 Maltepe / ISTANBUL
SIRKETIN ADRESL ! Tek +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: mfo@harmonigd.com.tr
MUSTERT UNVANI : 1§ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
mUSTERE ADREST . {5 Kuleler) Kule-2 Kat:10-11 Levent, 34330 Begiktas/istanbul

MUSTERT TALEBININ KAPSAML VE . Musterinin talebl; Konu gayrimenkullerin gincel  pazar
GETIRILEN SINIRLAMALAR dederinin Sermaye Piyasasi Kuru Mevzual kapsaminda
takdir edilmesi olup herhangi bir kistlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETE

__.-____._‘_.__—-——-—‘-——_—_

RAPOR NUMARAST : 19_400_323

SOZLESME TARIHE 1 26.08.2019

DEGERLEME CALISMASE BETIS TARIHE @ 16.12.2019

RAPOR TARIHI : 20.12.2019

GAYRIMENKULUN TANIMI . Istanbul I, Tuzla Tigesi, Merkez Mahallesi, 7301 ada 1 parsel

numarah “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamast Olan 4 Blok
Betonarme Ofis, Isyeri ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkulde
konumly, Is G.Y.0. A.S. miilkiyetinde bulunan toplam € adet

badimsiz bbiim.
GAYRIMENKULLERIN DEGERL . 1,198.000,000.-TL (X.D.V. HARIC)
GAYRIMENKULLERIN DEGER] + 1.293.840.000.-TL {K.D.V. DAH1L)
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4.  DESERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

4.1. Gayrimenkullerin Konumy, Ulagimi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkulier; istanbul fH, Tuzla figesl, Merkez Mahallesi simrlan igerisinde bulunan Tuzla
Tarkiye Is Bankasi Teknoloji ve Operasyon Merkezinde yer almaktadir. Kenu gayrimenkullere D-100 karayolu Ozetinde
Gebze Istikametinde ilerleyerek kolaylikla ulagim sajlanabilmektedir, Konu taginmaziar Gebze istikametinde ilerlerken
saly kolda kalmaktadir.

Resim 1.

Gayrimenkullerin Konum Krokisl

Eonte 2 A8 TS

OPERASYON %
MERKEZI * |

Detjerleme konusu taginmazlann yer aldiji bblgenin glneyi konut ve Hicaret fonksivoniu gelisim gbstermis olup
bélgede aynk yap! diizeninde betonarme yapi tarzinda inga edilmis deprem oncesi yapilann yanisira sanayl nitelikli
alarak yapilan yapdar yer almakiadir.

Taginmaziara yakin konumda Tuzla Deviet Hastanesi, Mehmet Tekinalp Anadolu Lisesi, Pasabahge Sise Cam Fabrikas)
yerleskesi, Kolcuodlu Sitesi, Mimoza Evlerl gibl referans yapiar ve ingasi durmus, yeni ingasina baslanmig projeler yer
almaktadir.
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Resim 2.

P

Gayrimenkullerin Yalon Konumu

TUZLA 7
DEVLET :
‘ e TUZLA
HASTANESI j * OPERASYQN
- MERKEZ}

_SISECAM
@ERLESKEST
* {depolar)

o | TERSANELER
BOLGESI

o

Tablo. 1 Konu Ga enkullerin Bazi Merkezlere Kug Ucusu Uzakhiklan

D-100 KARAYOLU _ 0,10 _
TUZLA MERKEZ _ 2,10 . ]
TERSANELER BOLGES] _ - 2,40 5
sABIHA GOKCEN HAVALIMANI 650 B
15 TEMMUZ SEHITLER KOPRUSO - 32,50 N
F.5.M KOPRUS(U 35,00

*Mesafeler Google Earth Uzerinden Slgilmdstdr.
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4.2, Gayrimenkullerin Tanim
sayrimenkuliin Yapisah Ozeft ari, Insaat ve Teknik Oze ederfeme yap i :
Dedjerlerne konusu tasinmaziar; Istanbul ii, Tuzla figesi, Merkez Mahallesi, G22B17A1C pafta, 7301 ada, 1 parsekde
kayith, “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Ofan 4 Blok Betonarme Ofis, isyeri Ve Arsast” nitelikli taginmaziacdr.
Tasinmazlacin 2012 yiinda insasina baglanmis ve 2015 ydinda tamamlanmig olup “Tuzla Tiirkiye fs Bankasi Teknolofi
ve Operasyon Merkezi” olarak hizmet vermektedir. Tagnmaziar D-100 Karayolu ile Piri Reis Caddesi arasinda
konumludur. D-100 yoluna cephesi yaklagik 188 m. olan parselin D-100 cephesinde A Blok Operasyon Binas, B Blok
Bilgi Teknolojlleri Binasi, C Blok Egitim Merkezl Binas ve parselin arka cephesinde ise D Blok Ofis ve Misafirhane

Binasi olmak (izere toplam 4 adet Blok bulunmaktader,

Torkiye Is Bankas: Teknolofi ve Operasyon Merkezl olarak isleviendiriimis olan tagnmaz bilgi teknolojileri ve veri
merkezl, editim tesisleri ve efitime glden personelier igin konaklama alamna sahiptlr. Taginmaza girigler givenlik
wontrolinde ve bloldara girisler karth gegislerle sadlanmaktadir, Binalarn dig cephesi cam giydirme imal edilmis olup,
tamaminda sirkiilasyon asanstr ve ylrOyen merdivenlerle saglanmaktadi. Teknoloji ve Operasyon Merkezi binasi,
Zemin kaplamasi ortak alanlarda mermer kaplama ve kismen hali, toplant ve ofi¢ alanlanyla, konaklama alanlaninda

tamams hah kapl, tavanlan asma tavan imal edilmistir,
A ve B Blok 2. Kat sevivesinde cam giydirme kipril ile birbirine baglanmigbr,

Resim 3. Tasinmaz Hava Grseli

.
.
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Mahallinde yapilan incelemede,
A blok; Zemin katinda Anaokulu ve is Bankasi kullaniminda ofis hacmi, 1. 2. Ve 3. Katlardaks ofislerin 1y Bankasi

kullaniminda oldugu,

B blol; 1. Bodrum kabinin is net, Zemin ve 1. Katinin Softtech ofisleri, 2. Ve 3. Katinm da Is Bankas: kullaninminda
oldudu,

C blok; Zemin kat ve 1. Katin i Bankas: editim siniflan, 2. Katinn 15 Bankas) tarafindan ofis olarak kullamildi,

D blok: 2. Bodrum katinin ana girig, 1. Bodrum katinin yhetici odalan ve ofis, Zemin-1. 2. Katin §5 Bankasi ofisleni ve
konuk evi, 3. Katin Isnet ofis kullanimunda ve konuk evi olarak kullanimda olduBu bilgisi ediniimistir,

Softtech firmasina kiralenan brit alan stizZlesmeden alinan bilgiye gére 12,043,17 m2 dir, Kalan 172.609,99 m? ise fs
Bankas tarafindan kiralanmis olup ofis, egitim ve operasyon merkezi olarak kullamimaktadir,

Konu taginmazlarin kira sozlesmelerine esas bagimsiz bblim bazinda kullanim detaylari tabloda sunuimustur.

Kiraos Blok/Kat Bagimse BEIM Ne Bajmsa B5Him Brit Alan, m? |
B/fZemin 1 4.892,77
SOFTWECH | B/1 5.461,14
Toplam 10.353,91
Kiraca Blok/Kat Bagwmsiz BMim Ne Bagimsaz BSl{m Brist Alan, m*
A 1 #6.561,18
A 2 5.003.23
=5 1 2212875
iSBANIASI [ 1 35.268.13
[} 1 1316961
[ 2 12.168,35
Toplam 174.299,25
NoT TISBANKASL ICIN SOFTECH TN KIRALANAN TOPLAM ALANI € BLOKTAN DU EREK DIKKATE ALINMISTIR,

Parsel Dzerindek bloklara ifigkin aynntli bilgiler asadidaki tablolarda agklanmis olup mimari proje plan gérsellen
paylagimgtir,
Tablo. 2 Bloklann Alan ve kullanim bilgileri;

B LG f A g () ()
4, Bodrum Kat 14.233,64 - Otopark ve teknik hadmler
3. Bodrum Kat 12,677,12 - Otopark ve teknik hacimler
2. Bodrum Kat 16,299,78 5.135,38 Teknik hacimier, mutfak ve ofis atanlan
1. Bodrum Kat 14.906,34 7.594,06 Teknik hacimler, Yemekhane ve ofis alanlan
Zemin Kat 6.528,15 £.584,07 Anaokulu ve Offs alankin ]
1. Kat 6.355,04 5.603,56 Ofis
2. Kat €.466,59 571511 Ofis
3. Kat 6.536,50 5.738,42 ofis
Cab Kati 7.235,04 - Teknik hacmler
OPLA 4 i ] 0. 561)
0 g AAT ALA AL ALD : 0 0
4, Bodrum Kat 3.536,22 P Otopark ve teknik hacimler
3. Bodrum Kat 4.872,81 B Otopark ve teknik hacimier
2, Bodrum Kat 5.665,13 1.233,92 Teknik atanlar, depo alanlan
1, Bodrum Kat 5.372,71 2,861,594 Kafeterya, ofis v toplant odalari.
Zemin Kat 2.352,33 2.126,36 Ofis
1. Kat 2.625,59 2.401,96 Ofis
2, Kat 2.639,87 2:436,90 Ofis
3. Kat 262223 2.398,60 Ofis
Cati Kati 2,787 06 - Teknik hacimier
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3. Bodrum Kat 10.285,98 - Otopark ve teknik hadimler

2. Bodrum Kat 7.526,94 - Otopark, Ofis ve teknik hacimler
Kafeterya, kafe, ok amach salon,
1. Bodrum Kat 4.172,66 B30 | e e v artak alanr.
Zemin Kat 3.423,81 3.295,35 Egiitim odalari
1. Kat 3.124,69 2.531,9% Egitim odalar
2. Kat 3.148,56 2.475,50 Egitim ofisleri
Kat 3.573,64 2.584,58 Teknik hacimler
OP 8 28 4.248
[] f L L
3. Bodrum Kat 9.256,54 - Otopark, teknik hacimler ve siinak
2. Bodrum Kat 4,293,18 1.945,94 Girig Loby ve ortak alanlar
1. Bodrurn Kat 1.567,45 1.015,64 Personel girigi, ofis, konaklama odalar,
dinlenme salonu
n Zemin Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
1. Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
2. Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
3. Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
Cat Kat 2.062,45 - Teknik hacimier

BLOK it A::E?A:«z KULLANIM FONKSiYONU
r

Guvenlik Kliibesi 1,2,356,78 numarah givenlik kuliloeteri

Giivenlik Kliibesi 4 numarah gliveniik kuKibesi
TOFLAM

Tablo. 3 1msiz Bolilm Alan bilgileti;
= LU 1k b =11 L] LIPS

86.536,40
5.004,80
32.473,55
35,258,28
13.166,46
12.16544
be 50,83

R4

DPLA 0 » » O

N [ |t |t [P0 1

Rapor konusu binalann tOmiindn dis cepheleri cam giydirme imal edilmis olup zeminler ortak hacimlerde mermer,
toplant: ve ofis hacimlerinde hal Kkaplidir. Tavaniar asma tavan olarak imal edilmigtir.

internet bilgilendirme sitesinden alinan bilgiye gore, istanbul Torkiye I Bankast Teknoloji ve Operasyon Merkedi,
2015 ylinda Sign of the Oty Odolleri kapsaminda “En fyi Ofis” kategorisinde 8diile layik gérlimiigtiir, Taginmazin dis
hacimlerinde spor, dinlenme ve gezlnti atanlan diizenlenmistir.

Bloklann tmil birbirine igten badlantil olup Ofisiere erisim karth gegisie yapimakta, katlar aras sirkillasyon yuriiyen
merdiven, asansdr ve merdivenierie saglanmaktadir, Aynca A ve B bloklar 2. Kat seviyesinde cam kprii ile birbiring
bagjlanarak gegis olanad! sajlanmistir,
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Resim 4.

Blokliarin Mimari proje Gorselleri;
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Dedjerleme konusu taginmaziar iin Tuzla Beledlyesi ve Tuzla Tapu MidOniiga Argivieri‘nde inceleme yapilmigbr.

e
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Tuzla Tapu Miidirl(gu Arsivinde yapilan incemede; Bagimsiz Baliim Listesinde belirtilen Bagimsiz Bl genel Brit
Alanlan asafidaki tabloda belirtildidi sekilde dagibimig olup, stzlesmelerde kiralanabilir alan olarak dikkate ahnmgtir.

ARe o L) £58 -1k L) =¥ B

86.561,18

5.003,23
32.482,66
35.268,13

13.169,61
12.168,35

o I e
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4.3. Gayrimenkullerin Hukuki Tanimi Ve fncelemeler

Gayrimenkullerin Tapu Kayitiar, imar Durunw ve Son Oc Yila fiskin Bilailer

Degerleme konusu gayrimenkuller; {stanbul I, Tuzla Tigesi, Merkez Mahallesi, G22B17A1C pafta, 7301 ada, 1
parselde kayith, "A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, fsyeri Ve Arsasi” nitelikii ana
gayrimenkuide {Tuzla Operasyon Merkezi) konumiu; 1 adet Anackuly, 1 adet konaklama, 4 adet ofis nitelikli toplam 6
adet Is G.Y.O. AS. millkiyetinde bulunan tasinmaziardir. Dederleme konusu tasinmazlara iligkin ayrintil bilgiler alt
baghklarda tanimianacalcr,

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitiarna fuskin Bilgiler

Deferleme konusu tasinmaziann tapu mevzuatina Igkin yasal gereklilikleri tamamlaniarak yerine getirilmis olup tapu
bitgileri asagixiaki tabloda veriimigtir.

Table. 5 Tapu Bilgilerl

ANA GAYRIMENKUL BILGILERI

(B { g ISTANBUL
thESt p TUZLA
MAHALLESE/KOYD : MERKEZ
PAFTA NO ; G22B17A1C
ADA NO : 7301
PARSEL NO : 1
yizoLcUMD : 44.395,35
niTELIGE : A Biokts Okul, D Blokia Konakiamast Olan 4 Blok Betonarme Ofis, Isyeri Ve Arsa
clLT/saHiFE NO : 119/11682
BLO A B.B O DA
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#15 GAYRIMENKLL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI / TAM

4.3.2, Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileti
Tapu Mudirlidinden temin edilen 26.08.2019 tarihii takyidat belgeleri Gzerinde yapdan incelemede taginmaziar
{izerinde agadidaki takyidat kayitiarina rastlaniimamustr. Takyidat Belgeleri rapor ekinde sunulmugtur,

Peqerien KO
Bevanlar Hanesi:
- Otopark bedefine iliskin taahhitname bulunmaktadir. (23.05.2012 tarih ve 6351 yevmiye)

- Otopark bedeline Hliskin taahhiitname bulunmaktadir, (14.09.2015 tarih ve 16220 yevmiye)

- Otopark bedeline iligkin taghhiitname bulunmaktadir. (11.11.2015 tarih ve 19583 yevmiye)

- Yanetim Plani; 30.12.2015 taribli (30.12.2015 tarih ve 23387 yevmiye)

- Km ne Cevrilmistr, (28.03.2016 tarih ve 5860 yevmiye)

Serhler Hanesd:

-0,01 TL kargihfiinda kira sozlesmesi vardir, (56,11 mz lik Trafo Yeri ile 84,80 m? lik Kablo Gegis Giizergatn olmak
lizere toplam 140,91 m? fik saha (zerinde TEDAS Genel Miduriiga Lehine 99 yildi 1 KRS Bedele Kira
sszlesmesiTesisi) {Baslama Tarih: 56.03.2012 Silre:99 Yil) (Lehdar: Tirkiye Elektrik Dagiim A.S. (TEDAS))

(26.03.2012 tarih, 3642 yevmiye)
Z
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-0,01 TL kargihgnda Kira shzlesmesi vardir. (Trafo Kablo Gegis Glizergahi olarak kullanimak tizere toplam 26,93 m?
lik saha Uzerinde TEDAS Genel Modartigl Lehine 99 il 1 KRS Bedelle Kira SozlesmesiTesisi) (Baslama Tariht
05.02.2014 Sire:99 Yil} {Lehdar: Tiirkiye Blektrik Dagiim A.S. (TEDAS)) (05.02.2014 tarih, 1834 yevmiye)

4,3.3. Gayrimenkullerin fmar Bilgileri

Tuzla Belediyesi, Imar ve Sehirdlik MUdiriginden temin edilen, 3.08.2019 tarih, 18916419-310.05.01-E.28266
sayily imar durum belgesine gbre; deferleme konusu 7301 ada 1 parsel numaral ana taginmaz; “24.11.2017 tasdik
tarihii, 1/1000 dlcekli Tuzla [igesi E-5 ite Demiryolu Arasi Uygulama tmar Plam” kapsaminda E=1,75 Yencok=12 kat
yapilasma kogullannda TICTK Rumuzlu *Ticaret+Turizm-+Konut — 9 alaninda kalmaktadir, fmar durum belgesi rapor
eklerinde sunilmustur.

Resim 1. Konu Taginmazlara Ait imar Plant Ornegl

11CTK-2 Rumuziu Ticaret-Turizm-Koput Alani

wmmmmmsmmgm ;nk.&aﬁnuﬂambckmmmﬁzdka&@m:ﬂa&am
mwmwmmmmm, W,mmmmwmwwmmﬂmmq
mmmmmmmwmmmm@ﬂmx*@m yurt, ks, ozel
mwwmmwmwwmmwmw Turizm+ Ticaret+Kont
lasianpmisrindan sadece birinin myam:inmyahutmmnmmmauﬂram
-mekuﬂawnmwpawmyapammmmmm 96301 asamaz,
-mmmmwmmmmmzmmmmammTm-a.damnerwrmfpw
maksimum oturma alary 8000 m2Yi gegemez.

-Parsel bivikliidi net 10.008 m3ye kadar olan imnar parseflerinde maksimum emsal1,50, Yengok: 10 kathr.
-Pame!.bfbmﬁﬁnetlaommznfnmmmhn imar parselierinde maksimim emsal:1,75, Yengok: 12 kattrr,

-Avrica, mmwmmwmwmmmmmmymmmammmmwmmw

-Esmmcaohaﬁpamdbfﬁemmmmfeﬂmzzn oﬁiermﬂwacquhdfm'eﬂérde.@emmn gekime
mesafesi minimum 5 m'dir, Ymba!megeknrmesafeﬂnmm3m’dm
mmmavanp:vjey\egﬁmyaptmm
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Defierlemeye konu gayrimenkuller igin, Tuzia Belediyesi imar MidtriDgil'nde ve Tuzla tapu midirijinde inceleme
yapimistr. 7301 Ada, 1 parsel "A Blokta Okul, D Blokta Konaklamast Olan 4 Blok Betonarme Ofis, tsyeri Ve Arsast”
nitelikli taginmaz igin dizenlenen Yapi Ruhsatlan, Yap: Kullanma izin Belgeleri ve miman projesi incelenmig otup bahsi
gecen belgelere lliskin detayh bilgiler asagidaki tablolarda belirtilmigtir.

Tablo.6 Yaps Ruhsatiarna Ve Yapi kullanma izin Belgelerine Dair Bilgiter
Tadilat Yap1 Ruhsati Bagimsiz
AdafParsel Blok Yarih /No Kullanim Amac B5lim Adadi

Ofis Isyeri 1 31.216,98

Toplam Yap
| Alan, m? Sinify
B

18

A 28.09.2015 /573-15  Okul Uniqer;_it__e Arastirma ! 1.804,34 9153820 4-
Ortak Alan 58,516,88
Ofis Isyeri 1 13.027,08
B 28,09.2015 /574-15 Ortak Alan 19.446,87 32.47395 5B
Ofis igyeri 1 13.270,70
7301/1 09. ! il ' i
/ C 28.09.201S / 575-15 Ortak Alan 21.987.58 3625828 4B
~ Ofisigyeri 1 6.138,70
D 28.09.2015 / 576-15  Okul Universite Aragtirma 1 5.671,39 2533190 4B
| Qrtak Alan 13.521,21
GEvenlK g5 oooons/sTrs o BIVe 1 50,83 5083 3-A
Binasi Savunma -
——— toeam 7 184.653,16
Yap) Kullanma Izin Bagimsiz Toplam Yapi
Ada/Parsel | Blok Balgesi Tarih fNo Bolim Adedi Alan, m? | Swmufi

Ofis ve Isyeri 1 3121698

A 29.12.2015 / 318-15 Okul, Universite, Aragtma " 3 1.804,34 91.538,20
Ortak Alan 58.516,88
Ofis ve Isyeri 1 13.027,08

02, 2 2.

—-— B 16.02.2016 / 66/16 Ortak Alan 19.446,67 32.473,75
Ofis ve Igyeri 1 13.270,70

c 02.03.2016 / 76/16 Ortak Alan sroprEE oot
Ofis ve igyeri 1 6.138,70

D 02.03.2016 / 77/16 Diger kisa Stireli Konaldama 1 5.671,9% 25.331,90

Ortak Alan 13.521,21
o o s s

Konw tagmmaz igin Tuzia Betediyesi Imar MidGirigl ve TuzlaTapu Midiriofiinde kat irtifakina esas 30.12.2015
tarihli, 15/442 sayl onayh tadilat projesi incelenmistir. Yapilar icin olugturulan 15.04.2015 yilinda tanzim edilen 10 yil
gegerli enerji kimlik belgelerinde enerji performansi C grubu olarak belirtitmistir. Mahallinde yapilan incelemede konu
taginmaziarin kat ve konum zellikleri agsindan onayh projesi il uyumiy oldufu gorilmugtar. Belediye iglem
dosyasmda yapilan incelemede imar mevzuat geredi vasal gerekdiliklerin yerine getirildigi gorillmas herhangi bir
olumsuz evraka rastianimamistir.

4.3.5. Yap: Denetim Kurulugu

avih Yap

na Ait Bilgller

Depetiffll RaKe

Adres] s Defedermesi Yapiian Gad L Xk ] akionda
Dederleme konusu taginmaziann yer aldifyi projenin Yap: Denetimi; istasyon Mahaflesi, Hatboyu Caddesi, Cambkkent
Sitesi No:132 K:1 [:3, Tuzia/Istanbul adresinde faallyet gdsteren Teknik Hizmet Yapi Denetim A. §. tarafmdan

gergeklestirilmigtir,
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4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son g Yl Igerisinde Gergeklesen Dejisiklikler (Mlikiyet Hakki
DegisIkiigi, Imar Planinda Meydana Gelen Degislilikler, Kamulagtirma islemieri vb.)

30.12.2015 tarih ve 23367 yevimiye no.lu igkemn lle kat irtifalka kurularak toplam 6 adet badimsiz bolim tescil edilmistir,
Kat irtifalanin tescilinden sonraki sGracte 28.03.2016 tarih, 5860 yevmiye no.lu islem lle kat miilkiyeti tescil edilmig,
ana gayrimenkul niteligi "A Biokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, Tsyeri Ve Arsast” olarak
dedigmistir. 7301 ada 1 parsel sayh taginmaz 03.01.2003-30.12.2005 tarihli 1/1000 Ofgekli, “Tuzla B-5 Karayol lle
Demiryolu Arasi Sanayi geridi Déndslim Plan” (Icmeler Kopriisi) fle Tuzka Deresi arasi) kapsaminda *H” lejandmda
“Hizmet Agirhkli Geligim Alani” icerisinde kaimakta tken, giince! olarak "24.11.2017 tasdik tarihli, 1/1000 digekli Tuzla
fiesi E-5 lie Demiryolu Arast Uygulama imar Plani” kapsaminda kalmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullere aft tapu kayiian ve imar durumu incelenmis olup son 3 i Kkinde hukuki
durumunda herhangi bir dedisikdik meydana gelmedidi gbriimistir.

4.3.7. Dejjerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iligkin Bir Smrlama Olup
Olmadiji, varsa 55z Konusu Gayrimenlwllerin Gayrimenkul Yatinm Ortakhii Portféyiine Alinmasinin

Sermaye Piyasas) Mevzuati Hiikiimler] Gergevesinde Analizi

Degierleme konusu taginmaza ait tapu kayitlan temin edimis olup yapilan incelemede tasnmazlar {izerinde herhangl
bir ipotek, haciz ve kistlayic serh bulunmadid gbriilmiigtlir. Tapu kayitlannda yapilan incelemede konu taginmaziann
beyantar hanesinde; otopark bedeline Iliskin taahhiimame belirtmesi, yonetim plami ve kat miilkiyeti belitmeleri
bulundudu, serhler hanesinde; TEDAS lehine kira sevhleri bulundugu gtizlemlenmistir. Yapilan incelemeler sonucunda
taginmazlar {izerinde bulunan tim takyidat kaytlannn ilgil mevzuatlar geredi bulunmas) gereken kayitlar oldugu
anlagiimig olup Gayrimenkul Yatinm Ortaklikiarna iligkin Esaslar Tebliginin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c) ve ()]
bendlerinde belirtilen hitkiimler cergevesinde figili kayitlann serhin taginmaziara olumsuz etkisi bulunmadid) kanaatine
vanimigtir. Tapu kayarinda yapilan incelemeler sonucunda konu tagmmaziann Gayrimenkul Yatnm Ortaklidi
Portfdyiine alinmasinda herhangi bir sakinca olmadid gorilmigtiir.

Yatwrum faalflfyetierd ve yabran faaliyetierine flighin stasriamalar

c)wmmmmmwmmym wﬁﬁWMmmemmﬂnm
herhangi bir takyidat serhf olmayan gayrmeniuier te gayrimenkule dayal haklar dahil ediebif. Bu fususts, by Teblidin 30 uncu
maddes] hilktirmier! sakidir.

19 400 323

19



5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERE

5.1, Damografik Veriler

Tirkye niifusunun yiizde 18,4'liniin ikamet attigi Istanbul, 15 milyon 67 bin 724 Kisivle yine en cok nilfusa sahip il
oldu. Bunu sirasiyla 5 milyon 503 bin 985 ile Ankara, 4 milyon 320 bin 519 ile 1zmir, 2 milyon 994 bin 521 ile Bursa ve
2 milyon 426 bin 356 fle Antalya izledi. Bayburt ise 82 bin 274 kisiyle en az nifusa sahip il ofarak kayrtlara gecti.

Turkiye fstatistk Kurumu (TUIK), “Adrese Dayaly Nufus Kayit Sistemi 2018  Sonuglan”ni  agikiad.
Buna gére, 2017 yil: itibanyla 80 milyon 810 bin 525 kisi olan ke niifusu, 1 milyon 193 bin 357 kigilik artigla 2018
sonunda 82 milyon 3 bin 882 kisive wlast).

Niifus yodunlugu olarak ifade edllen "bir kilometrekareye dilgen kigi sayis!” gegen yil Tiirkive genelinde 2017've glre
2 kisi astarak 107 kislye yikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 900 Kis ile nilfus yodunlugunun en yilksek
oldudju il otarak kayitiara gecti. Bunu sirasiyia 528 Kisivle Kocaeli ve 360 kigiyle 1zmir takip etii. NUfus yoljuniudu en az
il ige bir onceki yilki gibi, kilometrekareye diigen 12 kisiyle Tunceli oldu.

Yiizblgiimi bakimindan ik sirada yer alan Konya'min niffus yodunludu 57, en kiigik yilzblcbmOne sahip Yalova'nin
ndfus yoduniudu ise 310 olarak gerceklestl. Erkek niifusun orani yizde 50,2 (41 milyon 139 bin 980 kisi), kadin
nilfusun oran ylizde 49,8 (40 milyon 863 bin 902 Kigi) okdu.

Tarkiye niffusunun ortanca yag! da yiikseld], Torkiye'de 2017 yinda 31,7 olan ortanca yas, gecen wi 32've ¢ikb,
Ortanca yas erkeklerde 31,4 iken kadinlarda 32,7 olarak belirlendi. Ortanca yasin en ylksek gorilldigli ller sirasiyla
40,3 ile Sinop, 39,9 lle Balikesir ve 39,6 ile Giresun, en diisiik oldudu iller srasiyla 19,8 ile Sanlfiurfa, 20,7 ile Simak,
21,4 fle Afin olarak kaydedildi.

Tablol Niifus Plramids

‘Yas gruby

Erkek
WKadin

£ 4 2 0 7 4 [
Kaynak: www.tuik.gov.lr

Yilik nGfus artis hi, 2017'de binde 12,4 fken 2018'de binde 14,7've ciktr. i ve fige merkezlerinde ikamet edenlerin
orani 2017'de yiizde 92,5 iken, bu oran 2018'de yiizde 92,3'e geriledi. Belde ve kiylerde yagayanlarin orani ise ylizde
7,7 oldu,

Turkiye'de 15-64 yas grubundaki (cahsma cali) nifus gegen il bir nceki yila gére sayisal olarak yizde 1,4 arth,
Buna gore, calisma cagindaki nidfusun orani yiizde 67,8, cocuk yas grubu olarak tammianan 0-14 yas grubundakl
niifusun orani yiizde 23,4, 65 ve daha yukar yagtaki niifusun oram ise yiizde 8,8 olarak gergeklesti. {Kaynak TUIK
2018 yil sonuglan)
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5.2, Ekonomik Veriler
5.2.1. Kiirese] Ekonomik Durum

DUNYA

Geligmig iilke para pofittkalarinda normallesme e§iliminin siirmesi, kiiresel tahvil getirilerinde gbriifen arbis, korumac
ticaret dnlemlerinin yaygmlasma Ihtimali, ltalya'mn kamu borgluluguna ve ingilterenin AB'den qlis siirecine liskin
endiseler kliresel politika belirsiziigini artirmis ve finansal piyasalarda risk igtahinin gerilemesine neden olmustur.

Bu kapsamda, gefismekte olan Ulkelerde (GOQ) piyasa oynakiiklannin ve belirsizlik algisinim yilksek seyretmesiyle net
portfdy cikislan, yeref para birimlerinde delier kayty ve uluslararasi borglanma maliyetierinde artis géizienmistir.,
Kiresel iktisadi politika belirsizii§inde artis ivime kazanmigtw. ABD ybnetiminin dig ticaret politikasina iliskin korumaci
yaklagimi ve Fed para poltikasmdaki normallesme siirecine lliskin defjeriendirmeler, ABD iktisadi pefitikalarnin
éngbrileblliril izerinde etkil olmay siirdlirmektedir. AB ilkelerindeki secim siirecinin sona ermesiyle azalan politika
belirsiziigi, Italya'da yasanan kamu borcu gelismeleri ve kismen neiesen Brexit yol haritasina ybnelik farkh
aciklamalarn etkisivle artiy gbstermistir.

ABD dolarninin deder kazanmas), zelltkle yabanai para (YP) dinsinden borgluludu yiiksek GOUeri olumsuz etkilemistir.
ABD'de iktisadl faallyetteki ivmelenme, genisleyici malive politikatarindan gelen destekle stirmekte, korumac ticaret
onlemleri beklentiler agisindan asafji ybnlii risk olusturmaktadir, Dijer yandan Euro B3lgesi dncll gistergeleri, iktisadi
blyimede ivme kaybina Isaret etmekiedir. Yiiksek kiiresel borcluluk, ABD'de baglayan dis ticarette korumac
egilimlerin yayginlasmas) ihtimali, finansal kosullarda sikiasmanin devam etmesi, kiirese! iktisadi faaliyette yasanan
ivime kaybi ve jeopolitik gelismeler ile (itkelere 5zgli riskler, kiiresel ekonomik biyiime gdr@niimingn yaninda finansal
istikrara_ iligkin de bashca risk unsudandir. Kiirese! _finansal istikrann siirdiiriiimesinde finansal diizenleme
reformiarinin zamaminda tamamlanmas, tutarh bir sekilde vygulanmass ve etkilerinin tespit editmesi hususlan dnemini
korumaktadir.

Gelismig lilke ve GOUlerin para birimleri, 2018 yil Nisan ayindan bu yana, ABD dolan karsismda deder kaybetmistir.
Dider yandan, ABD dolanndaki yiikselisten gérece olumsuz etkilenen Arjantin ve Tlrkive para bidmierinde zellikie
tclincl ceyrelte yaganan kaywplar son dénemde kismen telafi edilmistir. Aynca, son Rapor déneminden bu yana
politika belirsizfikderi, jeopolitik riskler, ticarette artan korumacilik, kilresel bilyime gériiniiméine iliskin endiseler
nedentyle gerek gelismis iilke gerek GOU borsa endeksleri zayif performans sergilemistir,

Grefik 1.1.7: Déviz ¥uev Endelcleri Grafik 1.1.8: Borsa Endelkateri
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Geligmig (ke merkez bankalannin para politikatanndaki sikilagma ediliminin siirecejine dair beklentilerin etkisiyle
ABD'de daha befirgin olmak iizere geligmis {ilke tahvil getirileri genel olarak artrmstir. GOUfterin tahwil faizlerinde
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yaganan yiikseliste kiresel likidite kogullanndaki sikilagma ve s6z konusu (lkelere yonelik risk istahindaki azalma eticli
olmustur. (TCMB Finansal [stikrar Raporu, Kasm 2018)

Nisan ay) 2013 “Kilresel Ekonomik Goriinim” raporunu yaymlayan IMF, kilresel ekonomiye iliskin biyiime
Ongdrilerini asad) ybnlil revize etti. Kurulug, kiiresel ekonominin 2019'un ikind yansinda toparlanma siirecine
girecedini ve yilsonunda blylmenin 93,3 olacafini tahmin ediyor. IMF, Tirkiye ekonomisinin ise bu yil %2,5
daraldiktan sonra gelecek yil aymi oranda hiiyQyeceifini dngdriyor.

ABD ile Cin arasmdaki ticaret miizakereferinin yakm donemde anlasmayla sonuclanabilecedi beldentilerine karsin, ABD
Bagkani Trump'in Gin'e yBnelik vergileri Mayis ay1 baginda ylikseltme tehdidinde bulunmas! siirece iliskin soru isareti
yarattr.

Ingiltere’nin AB'den aynima tarihinin AB liderlerinin onayiyla 31 Ekim'e kadar ertelenmesine karar verildi,

Cin ekonomisi ilk geyrekte yillik bazda %6,4 ile beklentilerin izarinde biyiidi. Son veriler iilkede iltisadl Faaliyetin
6ngbriienden daha iyi seyrettifine isaret ediyor.

IMF Tahminieri
Nisan ayi Dedisim*
Tahminleri {%} (% puan)
2013 20248 201% 2020
Blytme
Dinyz 3,3 3,6 -{},2 0.0
GE 1.8 1,7 -0,2 0,0
ABD z3 1,5 =0,2 01
Euro Alan 13 1,5 -0,3 0,2
ingfitere 12 14 -0,3 0,2
Japoryd — 1.0 05" Ei%] 0.0
GOE 4,4 4,8 0,1 -0,1
Rusya 16 L7 00 Q.0
Cin 63 6.1 0.1 -0,1
Brezilya r 2,5 -0,4 03
Torkiye** =25 25 -2.9
Enflasyon
GE 1,6 2,1 -0,1 0,1
GOE 4.9 8,7 0,2 0,2
Dinya Ticaret Artrs 3.4 39 -0,6 3,1
{*) Geak M tahminlerinden fark {GE)} Geligmis dhoncmiller
{*} Ekim ayind a agekbanan whiminlerden Fark {GOL] Geligmekee olan ekonomiler

(Kaynak: Isbankasi Ekonomik Goriiniim, Mayis 2019)
TURKIYE
Kiiresef ve yerel dicekte sikilagan finansal kosullar ile GOUlere yonelik risk Istahinda azalmanin etkisiyie bankalarm dis
borglanma maliyetierinde artis gozlenmistir,
2018 yili ikinci geyreginde, yurt ici iktisadi fazliyet dengelenme egjilimine girmis, yilik gayri safl yurt ici hasila (GSYIH)
bilyiimesinde yurt ici talebin katkis) gerilerken, net ihracatin katkisi artnmgstr, Biiyimeye iliskin Bncli gistergeler,
iktisadi faaliyetteki dengelenme siirecinin yilin ikinci yansinda da devam ettigine isaret etmektedir. Bu gelismede Tiirk
lirasindaki deger kaybinin yam sira diviz kurlarindaki oynakhik ve finansal kogullardaki sikilasma etkili olmustur. Yurt
ici talepteki zayif gdriiniime rafimen, fiyatlama davraniglarnda goriden bozulma ve Tirk firasmda goriilen birildmii
defer kaybr sonucu artan maliyet baskilan fiyat istikranina yonelik tehdit ofusturmaktadr. DiJer yandan, turizmdeki
glicli topatlanmanin destediyle net ihracat bliyiimeye katkismi siirdiirmekte ve yurt igi talep kosullannin iktisadi
faaliyet izerindeki etkilerini sivrlamaktadir. I¢ ve dis talep arasindaki bu aynsma ve iktisadi faaliyette yasanan
dengelenme sfireciyle carl dengede dngdrlilenden daha hizh bir iyllesme izlenmektedir. {TCMB Finansal istikrar
Raporu, Kasim 2018_} . —— s - _
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isbankast Ekonomik Gériiniim, Mayis 2019 raporuna gére,

Issizlik orani Ocak doneminde %14,7 ile Mart 2009'dan bu yana en yiksek diizeyine ¢ikh. Mevsimsellikten armdiribmig
igsizlik oram bu dénemde %13,3’ yiikselirken, isgiiciine katlim orani %52,9 oldu.

Sanayi iretimindeki diiglis Subatta hiz kestl. Takvim etkisinden anndiriimis verilere gore sanayi ilretimi yilhk bazda
265,1 oramnda darald,

Dig ticaret agdjindaki daraima Martta da devam etti, fhracat hacmi Martta yillik bazda sinirh oranda daralarak 15,5
milyar USD olurken, ithalat hacml %17,8 oraninda gerileyerek 17,6 milyar USD diizeyinde gerceldesti,

Subat ayinda cari agk yillik bazda %84 azalarak 718 mityon USD dilzeyinde gerceklesirken, 12 aylk kimdlatif cari
agk 17 milyar USD ife son 9 yibn en disik diizeyine indi.

Merkezl ylinetim biitce agiji Mart ayinda wilk bazda %21 oramnda genisleyerek 24,5 milyar TL dizeyinde gergeklestl,
Nisan'da TUFE ayhk bazda %1,69 oraminda artarak piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti. Yillik titketici enflasyoru
bu dénernde %619,5 oldu.

TCMB, 25 Nisan'daki Para Politkasi Kurulu toplantisinda beklentilere parafel olarak politka faiz oranin)
defigtirmeyerek %24%te braktl. TCMB, yiin ikingt Enflasyon Raporu'nda 2019 ve 2020 yisonlarina iligkin enflasyon
tahminlerini degistirmedi.
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Yukanda yillara yaygin USD ve TL bazinda kisi bagi milli gelir verileri sunuimus olup TL bazmda neredeyse dojrusal
bir artig gorGilrken USD bazli 2007 yili seviyelerine gerilededi gériilmektedir. TL bazindaki artigin enflasyon ile dodjru
orantilt yapikan artigtar ile iligkli oldudu distiniilmelctedir, (Kaynak: TOIK)
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Yukanda tirketici flyat endeksi verilerine gbre yillara yaygm dogrusal bir artis gériiimekle beraber yillik enflasyon
oraniar Incelendidinde 13 yillk ortalama yillik enflasyon orani %8,31 olarak hesaplanmestr.

Hanehalki finansal variklannin yaklagik dortte lli tasarruf mevduatindan, yiikimiOiiklerinln ise tamamina yakini
bireysel kredilerden olusmaktadir. 2018 yii itibariyla bireysel kredi bilyGmesindeki yavaglama efilimi tiiketici kredisi
kaynakll devam ederken tasaruf mevduatindaki biyiime kur kaynakh olarak hizlanmaya baglamigtir, Eylil ay ve
senrasinda tasarruf mevduabindaki bilyiime yavaslamistir. Son dénemde finansal kosullardaki siklasmaya bagh olarak
finansal sektdriin artan fonlama maliyetleri, likidite terchi ve risk algisinin etkisiyle tiketici kredisi faizleri ylikselirken,
mevduat faizlerinde artis grece sinirh kalmigtir, (TCMB Finansal istikrar Raporu, Kasim 2018)

Blreysel kredi kartlan ylikimloitk artisina etki eden bir diger dnemii kalem ofurken, ydiik dedisimde konut ve ihtivac
kredilerinin biylimesindek! yavaglama etkili olmustur, Son donemde ig talepteki daralmanin, kredi vadelerine yonelik
dizenlemelerin ve sikilagan finansal kosullarin bu yavaglamada etkili oldugu degerlendiritmektedir,

Grafik 1111 6: Tuketicl Guven Endeksi ve Tuketic) Eilim Anketi
Sorulanng lgkin Endekaler

Hanehalkinm iktisadi faaliyete dair beklentiterini, tilketim ve tasarruf aliskanlikiarn agiklayan titketicigiiven endeksi ve
titketici ediim anketi verileri incelendidinde, yakin dénem enflasyon ve kur gelismelerini takiben 2018 yi Eyliil ay
itibartyla son dinemde serilerde yatay bir seyrin ardindan bir miktar bozuima gézlenmektedir,

Grafik i 1.16: Segilmis GOU Hanehalk) Borghuuk Cranlan
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2018 yih Mart ay itibariyla Tiirkive'de hanehalki borcu/GSYIH yiizde 16,6 olmustur. Bu seviye ile Tirkiye, yiizde 29,2
ortalamaya sahip secilmis GOU hanehalkl borgluiuk seviyesinin altnda seyretmektedir. Aynca son ki yillik farklara
bakidiinda Tirkive'nin hanehatk  borglulufundaki azalmamin  segitmis GOU ortalamasinden fazla oldugu
goriilmeldtedir,

Azalan yurt ici talep ve ihracatta yaganan artig sonrasinda iktisadi faaliyette dengelenme gdizlenirken, finansal
kosullarda sikilasma befirginlesmistir. fmalat sanayi iiretimindeki yavaslama biyiik oranda ic piyasaya yénelik tiretim
yapan sektbrier kaynakl olurken, dis talep girece giicini korumus, turizm dahil ihracata dayah sektdrier olumly
ayrigmistir. 2018 yil bagindan bu yana yavaglama siirecine giren yatinm edjiiiminde ve sanayi Gretiminde, finansal
kosullardaki stkrlagma ve i¢ talepte gérillen daraima etkili ofmustur.

5.3.Gayrimenkul Sektird

Gayrimenkul piyasasindaki pek ok arastirmac girketin verilerine gdre, Kiirese! dlgekie kentlesme yavaslamakta ancak
lilkelerin insaat sektirii bilyimeye devam etmektedir, Ancak kiiresel Slgekte gimcel durumda yasanan durguniuk
ngaat ve gayrimenkul sektdriind de olumsuz etkilemektedir.

Gelismis (Hkelerde ingaat sektdriiniin kisith biiylime potansiyelleri ulasfan ekonomik olgunluk ile agiklarrken
gelismekte olan Ulkelerdeki sektérdn zorluklan ise kiresel emtia fiyatlarndaki ve finansal piyasalardaki dalgalanmalar

olmaktadir.

Turkiyede bilylime gdstergelerinde insaat sektorli bagat sekibr olarak karsimiza gikryor, Tiirk ingaat sekiiri ve
bilegenler! (alt sektrleri} son 30 yidir hizk bir gelisim glistermekle birlikte &zeflikle 2001 krizinden sonra sadlanan
ekonomik gelismelerden en ¢ok yararianan sektSrerden biri olmustur. Ingaat sektdrii bu slirecte gecirdidi yapssal
dedisim ile kurumsallasma siirecini de hizZtandwmstir.

Insaat sektorii ve bu sekttre bagh sanayi dallan Tle bilylime igin itici giic olmustur, Sanayi ve hizmetfer sekitrieri de
ingaat sektbriindeki gelismeye badjh olarak kendilerini yenilemigtir, Ingaat sektsrit sadece yurt iginde dedil yurtdisinda
da yaphd! projeler ife kendinden sbz ettirerek Snemli bir marka olma konumuna ulasmistr, Toirk ingaat ve
miteahhitik igletmeleri rekabete agk, daha giicli finansman kaynakianna sahip bir vaps sergilemekle kalmayip
Gzellikle yurt dismda yaptidi calismalaria lilkemize déviz kazandinc bir sanayi halini almistir. Bu baflamda ingaat
seltorinin analizi agisindan faaliyetleri yurtdis ve yurtigi olarak analiz etmekte fayda bulunmaktadir,

Tiirk miteabhitik firmalarinca 1972'den 2018 Haziran senuna kadar 120 ilkede Ustienilen 9375 projenin toplam
bedeli 367 milyar ABD Dolar olmustur. Yurtdisi mateahhitik hizmetlerinin basladeji tarihten bu vana (istienilen
projelerin Gikelere gdre dagihmmda ilk S Ulke Rusya {%19,7), Torkmenistan (%13,6), Libya (%8,4), Irak (%7,2) ve
Kazakistan (%6,4) olmustur, Insaat dretimi sadece giindelik hayatta kultandidimez konut ile simirl; olmayip yillar itiban
ile daha teknik ve uzmanhk (baraj, santral, képrd), tiinel gibi) isteyen alanlarda da biyiimektedir. Teknik antamda
daha zorlu bu tip aftyap: yatwimlannda da Tark sirketleri pek gok yurtdis: projeyi basan ite tamamlamishr,

Diger yandan enflasyon ve faiz oranlannda meydana gelen gelismeler ile déviz fiyatlanndaki artism yarattigi maliyet
unsuru sektorii etkliemeye devam etmektedir. TUIK verilerine gore; Bina Insaat maliyet endeksi on iki aylk (yilink)
ortalama dedigim oranina bakildiginda, aralik 2016 %11,92; aralik 2017 %15,63; aralik 2018 %26,26, aralk 2015
%27,17 artmigtr. Asadida TUIK veriler! sunulmustur,
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ngaat maliyet endeksi ve degisim oram, 2015-2019 ( [2015=100] )
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Enfobis - indax
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Kaynak: TUIK, Ingaat Mallyet Endeksi, Ajustos 2019
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Kaynak: TUIK

Yukanda ingaat maliyet endeksinin Dolar ve Euro kuru ile olan iliskisinde paralelllk goriilmekte olup insaat
maliyetferine dofrudan etki ettidi anlasimaktadir,

Ingaat SektBriiniin GSYH icindeki Pay: (%)

12
]

1V g2 82 & a,n 78 83 80 a,-: 3,3 8,6 91 88 g5

N |

&

4

: !

[+

2015 2018 2018
uCt w2 w3 uC4

Kaynak: GYODER, Tilrkiye Gayrimenkul Sektirl 2018, 4.Ceyrek Raporu)
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Ingaat sektdriinin GSYH'den yillic bazda aldifji pay 2018 3. geyredinde %6,6 olmugtur. 2018 3. geyrek sonu itibariyle
ingaat sektdrii biiyime oram %6,44 iken, Gayrimenkul faallyetierinin blyiime oran %12,48 ofmus, GSYH ise %21,20

blylimiigtiir.

Insaat SeltBril - Milll Gelir Bilyiime Rakamlan Karitashrmas (%)

Koyngn ik
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Kaynak: GYODER, Tiirklye Gayrimenkul Sektiri: 2019, 2.Ceyrek Raporir)
Ingaat sektriintn bir Snceki yilin ayri dénemine giire kayaslandiginda ise biiylime hiz1 %13,1 oraninda gerilemistir,

Gayrimenkul Pivesasinda yer alan profesyonelierin gbrislerinden yararfanan REIDIN Tiirkiye Gayrimenkul Sektdri
Given Endeks! dederi, REIDIN Gayrimenkul Sektbris Giiven Endeksi 2019 vill 4. ceyrekte, gegen geyrek diinemine
gore %18 artigla 104,1 (Kismen lyimser) olarak lglimiistiir. REIDIN Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii Fiyat Beidenti
Endeksi 2019 yik 4. geyrekte, gegen ceyrek ddnemine gdte %16 artista 110,6 (Kismen lyimser) olarak Stgllmiistiir.

{Kaynaic http://blog.reidin.com)

TOm bu aragtirmatara ve gbrlislere bakildiinda sonug ofarak; 2019 yili hem ekonomi de hemde gayrimenkul sektdrij
icin belirsizligini korumaktadir. Ancak tim ekonomik aktdrer ve rol oynayan onciiler 2020 yilt igin daha imh
yaklasmaktadur,
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5.3.1. istanbul Ofis Piyasasi

Uluslararasi standartiar gercevesinde ofis bilgelerini incelerken Merkezi Is Alani (MIA) ve Merkezi Is Alani Digt (Mia
Digi) olmak Gzere siiflandirmaya gidilir. MIA profesyonel ofis binalarimin yodunlashgi bolgeler olup, yaya-arac
trafiinin ve hizmet sektdriiniin en yodun ve talebin en yitksek oldudu ofis bolgelerini kapsamaktadir.

Property Investment Consultancy (PROPIN} tarafindan hazrfanan ofis raporuna gore; istanbul'da ofis binalarmn
yoduniastidt 12 ofis bolgesi bulunmakta olup MIA ofarak tawmianan aks, Barbaros Bulvan'ndan baslayarak,
Bilylikdere Caddesi boyunca devam etmekte ve Maslak fle son bulmaktadir. MIA olarak tanmianan bélgeler Avrupa
yakasmnda; Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe ve Begiktas-Balmumcu bilgelerini kapsamaktadir,
Bu alanlar diginda kalan ofis bolgeleri, MIA Digi olarak tawmlanmaktadir, Istanbul'un codjrafl yapisindan da
kaynaklanan nedenlerle MIA Disi bolgeler, Asya ve Avrupa olmak iizere kendi icinde ikiye aynir. Bu dogruktuda MEA
Digi-Avrupa; Taksim-Nisantag), Sishi-Fulya-Otim ve Havaalani bélgelerini, MIA Digi-Asya ise; Kozyatady, Altunizade,
Kavacik ve Umraniye bélgelerini kapsamaktadir.

Gefigmekte olan ofis bbigeler, hem Asya hem de Avrupa Yakasi'nda yer almaktadir, MIA Disi -Aviupa'da Kagithane ve
Bomonti - Piyalepasa blgeleri bulunurken, MIA Digi-Asya'da Kartal- Maltepe ve Bab Atagehir Bblgeleri yer almaktachr,
Asagidaki haritada yidiziarla gissterilen dbrt bblge, istanbul Ofis Pazar'na katilan, gelismekte olan ofis biigeleridir.
Istanbul'daki Ofis Kiimelenmeteri

Kaynak: Propin Ofis Pazan (2018-4. Ceyrek Raporu)
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2019 Ggincii geyrek dénemdek! ‘Bdige Kategorilerine Gére A
Swify Ofis Stoku Dadilimy’, yandaki grafikte gosteriimistir.

MiA [Levent, Etiler, Maslak, Zincirikuyu-Esentepe-
Gayrettepe, BegiktagBalmumcu]: MIA stok payr 2019
Uglinci geyrek donemde %34 olarak belldendi. Bir énceki
déneme gbre MiA'in stok payi yilkseldi. Leventteki stok
artiinin bu duruma etkisi oldu.

MIA Du-Avrupa [Taksim-Nigantag, Sisli-Fulya-Otim,
Havaalam]: 2019 dgiincli ceyrekte MIA Drgi-Avrupa’nin stok
pay! %18 oldu,

MIA Disi-Asya [Kozyatads, Altunizade, Kavacik, Umraniye]: MIA Disiasya'nin stok payi 2019 igiinch ceyrekte
%23 olarak tespit edildi,

Gelismekte Olan Ofis Bdlgeleri [Kagithane, Bomonti-Piyalepasa, MaltepeKartal, Bati Atagehir]: Bat
Atagehir ofis stokunda 2019 diglinci geyrek ddnemde bilyiime tespit ediid, Gelismekte Olan Cfis Bolgeleri'nin stok
pay) 2019 {iclincl ceyrekte %25 olarak hesaplandl.

Boige Kategorilerine Gre Bogluk Oranlan
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Kaynak; Propin Offs Pazar (2019-1.Ceyrek Rapori) (2019-3.Ceyrek Raporu)

Istanbul Ofis Pazart, 2019 birinci geyrek ve iiciincil ceyrek dénemine ait 'Bolge Kategorilerime Gdre Bosiuk Oranlan
yukandaki gdsteriimistir. Buna gore MiA bolgesinde A sinifi ofislerin bosluk orani %3,6 artarken, B sinifi ofisterin
bogluk orani ise %0,9 oraninda azalmistir. MIA disi Avrupa Bolgesinde A s ofislerin bosluk orani %0,1 diiserken, B
sinmh ofisierin bogiuk orant ise %3,1 oraninda azalrustir, MIA digt Asya Bolgesinde A sinifi ofislerin bosluk crani %1,1
azalirken, B sinifi ofislerin bosluk orani Ise %5,2 oraninda artmistr.
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Kaynak: Propin Ofis Pazar (2019 3. mmnapm)
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istanbul'un on iki ofis bélgesinde yer alan A ve B sinifi ofis binalarinin ‘Bélgelere Gore Bogluk Oranfar’ yukaridaki
grafikte verilmigtir, Levent A sinifi ofis binalarinda 2019 tglineii ceyrek dénem hareketli gecti. Afrlikdt olarak bilge
iinde yer defistiren, kiigiik Slgekli ofis alan kullanicilara ait islemierin tamamiandigi belirlendi. Ote yandan Istanbut
Tower 205 Binasi'nin stoka bog ekdenmesi, bbigedeki bosluk oramimin bir 8nceki ceyrek déneme gore belirgin olarak
yukselmesine yol ach. 2019 ikind donemde %26,4 olan Levent A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani, tigiinci geyrek
dénemde %40,7 olarak tespit edlidi.

Etller A siifi ofis binalarindaki bosluk orar 2019 liglincii geyrek donemde %13,2e distii. Béigede yer alan miistakil
bir ofis binasinin, 8ze! bir okul tarafindan kiralanmas) bogluk oranin dilsmesinde rol oynad.

2019 Ughncit ceyrek donemde, Zincirfikuyu-Esentepe-Gayrettepe A sinifi ofis binalaninda kiralama islemietinin
tamamiandigy g&rildii, 2019 iiclinc ceyrek dénemde Zindirikuyu-Esentepe-Gayrettepe A sinifi ofis binalarmdaki
bogluk orant %38 olarak hesapland.

Sigli-Fulya-Otim A sinfi ofis binalarndakl baz firmalann 2019 Gciindii ¢eyrek donemde bolge disina tasindhiklan
belirlendi. S6z konusu tasmmalar sonucunda 2019 (iciinci ceyrekte Sigh-Otim-Fulya A sinifi ofis binalarndald bosluk
oranl %25,3 oldu. Aftunizade A snfi ofis binalarinda 2019 iiglincii geyrek danem sakin gegerken, sinir) sayida
kiralama iglemi kapandi. Bununla biriikte, 2019 licincl geyrekte bdlgedeki ofis stokunda biryiime tespit edildi,
Altunizade A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani 2019 (igiinci! ceyrekte %27,4 yilkseldi,

2019 Uglincl geyrek dénemde kilgiik Sigeldi ofis alant kullanan bazy firmalann Omranive'deki A sinifi ofis alanlanna
tagindidi goriildil. Bu alantara ek olarak Akyaka Park Projesideki bir blokun komple kiralandigs belirfendi, Gergeklesen
kiralama iglemleri sonucunda, 2019 {igiinch ceyrekte Umranive A sinifi ofis binalanndaki bosiuk oraninin %24,7'e
geriledidi hesapland,

Bblge Nategorilerine Gére Kira Ortalsmalart
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{2818, 1. Ceyrek Raporu X USD: 85,77 Téirk Lirast) (2012, 3. Ceyrek Raporw; I1USD; 5,46 Tirk Lirasy)

MiA‘daki A sinifi ofis binalarinin kira ortalamas; 19,3 ABD Dolan /mZ/ay ve B sinifi ofis binalanmin kira ortalamasi 8,1
ABL Dolan/m2/ay olarak belirfendi.

MIA Dig-Avrupa'da A sinfi ofis binalarindaki kira ortalamas: 12,4 ABD Dolari/m3fay; B smifi ofis binalarmda kira
ortalamasi 8,8 ABD Dolan/m2/ay seviyesinde oldu.

MIA Disi-Asya'daki kira ortalamasi A siifi ofis binalarinda 14,4 ABD Dolarifm2/fay; B sintfi ofis binalannda 7,5 ABD
Dolar/m2/ay clarak géiziendi.
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Bdlgelerine Gére Kira Ortalamalary
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Kaynak: Propin Ofts Pazar: (2019-3. Ceyrek Raporu; 1USD; 546 Tirk Lirasr)

Istanbufun on iki bblgesinde yer alan A ve B sinifi ofis binalarindaki Bélgelere Gire Kira Ortalamalan Grafikie
verilmigiir,

Leventte 2019 Ogiincii ceyrek donemde kirallk olarak pazara giren A sinfi ofis alanler igin talep edilen kira
rakamlarmin  bdlge ortalamasinin Uzerinde oldudu gozlendl. Ayni donemde Turk Lirasi olarak aciklanan liste
rakamlannda géze garpan bir indirim ofmadi, 2019 {gincd ceyrekte Levent A sinifi ofis binalanndaki kira ortalamas)
24 ABD Polan /m2 fay'a yiikseldi,

2019 liglinci geyrek donemde Maslak'taki bazi ofis binatariin liste rakamiannda dikkat cekici kira indirimleri tespit
edikdl. Bu indirimler genellikle daha tnce kullanilmis ve firmalarin bogalttd) ofis alanlannda yapildi. Kira indirimleriyte
liste fiyat: b8lge kira ortalamasinin altinda olan ofis alanlarnda yapilan kiralama istemleri birbirini dengeledi. 2019
Ughnel geyrekte Maslak A sinifi ofis binalanndaki kira ortalamas bir noeld ceyrekteki sevivesini korudu ve 15,7 ABD
Dolan /m?2 fay olarak kaydedildi.

Begiktag-Balmumcu A sinfi ofis binalarinda 2019 Gglincli ceyrek donem Fslem sayisi bazinda durgun gecti. Bélge
ortalamasindan daha yilksek kira talep edilen baz ofis binalarinda kira indirimileri yopildidh gbzlendi. Bu indirimler
sonucunda 2019 tighncii ceyrek ddnemde Begiktag-Balmumeu A siifi ofis binalanndaki kira ortalamast 23 ABD Dolarn
Jm2 fay okdu.

Havaalani Bdlgesi'nde A sinifi ofis binalanindaki kira ortalamasi 2019 {giincit geyrekte bir onceki geyrek dénemdekine
benzer sekilde 11,3 ABD Dolart /m? fay olarak hesaplandi.

Kozyatadrnda 2019 iiciincil geyrekts, diisUk liste fiyathr A siifi ofis alanlannin kiralanmasiyla baz binalardaki kira
indirimlerinin birbirini dengelediji gorilidii. Bu dengeleme sonucunds Kozyatadp A sinfi ofis binalanndaki kira
ortalamas) 2019 ligiincd ¢eyrek donemde 15,5 ABD Dolan /m?2 /ay olarak, bir Snceki ceyrektekd sevivesini korudu.
2019 ligined geyrek dbnemde, Kavacrk A sinifi offs binalan icin talepedilen kira rakamiarinda Indirim yapildige gorifda.
Buna ek olarak, biige ortalamasinin altinda Jiste rakami olan ofis alanlannin kiralk olarak yeniden pazara girdidl
belirlendi. Kavacik A sinifi ofis binalanndaki kira ortalamasi 2019 Gglncil ceyrek dénemde 12,5 ABD Dolan/m?/ay
olarak belirlendi.

(Xaynak: Propin Ofs Pazar’i 2019-3. Cayrek Rapors)
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54. Bdige Verilerd

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en dnemi bilesenlerinden biri bulundudu bilgenin
dzellikleridir. Dolayisiyla kontr gayrimenkulin bulundugu bélgenin cofjrafi kenumu, arazi yapis, Sosyo ekonomik
Gzellikleri, gelisme yonil dedierfeme calismasini etkileyen faktorier ohip aft basliklarda konu gayrimenkulln bulundugu
bolge verileri ile ilglli genel bilgller verilmistir.

5.4.1. Istanbul fii

Istanbui, 42° K, 29° D koordinatiannda yer almaktadrr. Istanbul
Bofazn boyunca ve Halic'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur, Istanbul, batida Avrupa yakasi ve
dojuda Asya yakasi olmak (zere W kita izerinde kurulu tek
metropoldiir.

Istanbulun kuzey ve gimeyi denizlerie cewrilidir. Kuzeyinde
Karadeniz, glineymde Marmara Denizi vardr. Batsinda
Tekirdad'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira
ligeleri bulunur. Sehrin adinvi aldir ve Halig ile Marmara arasinda kalan yanmada Gizerinde bulunan asil istanbul 253
km?, bitdnd ise 5.313 km?# 'dir. Begazigindeki Fatih Sultan Mehmet ve Bodaz Koprilerl gehrin ikl yakasiv birbirine
baglamaktadr.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2018 yili adrese dayalt niifus sistemi sonuclarna gore, Tirkiye'nin en kalabalk
15.067.724 kisi niifusuna sahip istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden birl olma Yzelligini tasimaktadir,

Grafik 1. istanbul Iti Adrese Dayal Nitfus Verileri Yillara Gére Degisimi

Istankal Nifus Grafiyi
: & fiufus

3 00 g

Kaynaks TUIK 2018 Yili Adrese Dayali Nifus Verfarl

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina gikmigty. Istanbul'da yasayanlarm yaklagk %65 Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasmda yasamaktadhr, Issizik sebebi ile birgok insan istanbufa goc etmis, genelde sehir etrafinda
gecekondu mahalleleri olugturmugtur,

istanbul kent dlgefinde son yirmi yilda hizh bir doniigm yasamigtr. Kent merkezinde yasayan dst gelir gurubu
mensuplar, Avrupa ve Amerika'daki déniigiime benzer gekilde kent ceperinde bufunan dodayla ic ige disiik
yodunlukiu konut alanlanna tasinmislardir, 32 figesi 151 ki, 817 mahalles! ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan
Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Martta yayinlanarak yuriirkije giren “5747 sayili Bilylksehir Belediyesi Sinirlan
Icersinde fige Kurulmasi ve Baz Kanunlarda Deglsiklik Yapiimas: Haklanda Kanunla Istanbulun toplam ke sayisi 39

‘a yitkselmigtir,
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Istanbul sosyoekonomik acidan Turkiye'nin en gelismig ilidir. YSnetsel baskent olma Iglevini Cumhuriyet déneminde
yitimigse de, ekonomik alenda Tirkiye'nin baskent! sayilabllir, Ulke ekonomisinde en dnemli karar, iletisim ve
yonetim merkezi Istanbul'dur.

istanbul'un Tirkiye digedindeki temel islevierinden biri de barka ve finansman merkezl olmasidir, ik kez 19, yizyihn
ikinci yansinda yabana, finans kuruluglannin akinina udrayan Istanbul, 1950'lere dodru ulusal bankaciidn merkezi
olmus, 1980%erde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslanna kaplart agmustir. Tirkiye' deki birviik bankalarin
tiimtine yakini ile biitiin sigorta sirketierinin merkezleri istanbul'dadir.

istanbul gerek dofal gizelliji ve zengin tarihsel miras), gerekse ulastm ve konaklama olanaklannm geliskinliji
balkimmdan Torldye'nin en dnemli turizm merkezlerindendir. llde tarm kesiminin payi oldukca klciiktiir, Bitkisel
dretim ve hayvanalik metropeliten alan diginda kalan Silivri, Gatalca ve Slle lieletiyle sivrlicr,

5.4.2, Tuzla figesi
Cografi konum olarak Kocaeli Yanmadasymin glineybatismda

" yer almakiadir, Kuzeyde ve batda Pendik figesi, dogusunda
- - = = ise Kocaelfnin Gebze ilgesi ile komgudur. GOneyinde
: L L - e Marmara Denizi bulunur ve yaklagk 13 km. ki seridine
' sahiptir. Deniz seviyesinden yiiksekli§i ortalama 175-190
- metredir, Giineydeki Tuzla Burmmu bliyiik bir glants olarak
- gize carpmakta olup, tepeler bazi yerlerde denize dik
uzanmaktadir. Araziler genelllkle engebelr olup yikseklik Akfirat ve Orhanli Beidelerinde 300 metreyi bulmaktadw. En
yiiksek yer 300 metre ile Akfirattadir.
Tuzla, istanbul Iinin en giineyde budunan ilcesidir. Tiirkiye'nin orta derecede kalabahk nilfusiu ilgeletinden biri oian
Tuzla'da Tirkiye'nin en biyik tersanesi, Istanbul Park F1 Pisti ve karma fonksiyonlu Viaport Marina bulunmaktadir.
Tuzla; 1400 yinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanl topraklanna katimigtr, Tuzla'da yagayan Rumlar, Lozan
Anlasmas gergevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen TOrklerle yer degistirmislercir,
1936 yiinda mistakil beledive olan Tuzla 1951 yilinda Kartal Ticesine badjlannus, 1987 yiinda Pendik lcesinin
kurulmast nedeniyle Pendik ticesine baglanmustir. Tuzla, 03.06.1992 tarih ve 21247 sayik MUkerrer Resmi Gazete'de
yayimlanan 27.05.1992 tarih ve 3806 sayih Bakanlar Kurulu Karar ile Pendik flcesinden aynlarak Tuzla adr albingda

miistakil bir ilge olmustur,
Ttirklye Istatistik Kurumu (TUIK), 2018 yili adrese dayah niifus sistemi sonuglanna gdre, Tuzl flgesi niifusu 255.648

kisidir,
Tablo. 7  Tuzla licesi Nilfus Veriteri Tablosu

YIL 2012 2013 2014 2015 2016 2017 m

' 197,657 208,807  221.620 234372 242232 252923 255648
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6.  DEGERLEME TEKNIKLERL

n me Tekni i Bilgller
Dederleme, bir varhdin Pazar Dediert veya Pazar Deljeri digmndaki esaslara gore yapilir. Dederin takdir ediimesi icin
yapilan Islemnlerin tamarmini kapsayan bir siirectir,

Degerlemeler, hem finans piyasalannda hem de dijer pazariarda kullamimaikta olup, finansal tablolarn
hazrfanmasinda, yasal diizenlemelere uyum saflanmasinda veya teminatii borglanmalann ve islem etkinliginin
desteklenmesinde dayanak olarak kabul ediliver.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Dejer

» FEiyat, bir varlik igin talep edilen, tekiif edilen veya ddenen tutardir. Belirli bir alicmin veya satianin sahip oldugu
finansal kapasite, motivasyon veya &zel menfaatier nedeniyle ddenen fiyat, bu varlda bagkalarinin atfedeced|
dedjerden farkh olabilir.

»  Malivet, bir vacifi satin almak veya yapmak Icin gereken tutardir. Varlidin satin alinchdr veya yapildidi andaki
makyeti gerceklesmig bir veridir. Fiyat malivetie fliskilidir iinki bir varhk igin ddenen fiyat, alicinin maliveti haline
gelir,

Deder gerceklesmis bir veri dedil, asadidakilerden birine dair bir gorOstar:

a) Bir &l dedistirme igleminde varlik igin 8denmesi en olas: fiyat, veya
b) Bir varhdin milidyetinden sajlanacak faydalar,

Bir el degistirme islemindeki dedier varsayimsal bir fiyattr ve bu dederin belifenmesinde dayanian varsayim
dejerleme amaa kapsaminda tespit edilir. Sahibi agisindan defjer-ise, miilkiyeti sonucu belirli bir. taraf icin olusan
faydalarin sayisal tahminidir.

Defler esasi, bir deferlemenin temel digtim varsayimlannin aciklamastder. Uygun bir esasin hasil olmasi gerektigi
defjerlemenin amacia baijh olarak deisir, Bir deder esas asadidaki lic temel kategoriden birine girebiiir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve agk bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el dedigtirme islemindeki en olas)
fiyah belirlemektir, Uluslararas) Defjerieme Standartannda tanimlandii sekliyle pazar dedierf by kategoriye girer.

b) ikinci kategoride esas, kil ya da kurumun bir varli§a sahip olmas: sonucu safflayacali faydalan beliviernektir.
Burada deJer kisi ya da kuruma &zgiidiir, genel olarak Pazar katmcilan agisindan Gnemsiz olabilir. Uluslarara
Dederieme Standarlannda tanimlanditi sekliyle yatimm dederi ve dzel dederbu kategoriye girer.

¢) Uglincii kategoride esas, bir varigin el dedistirmesi icin ki 6ze! tarafin iizerinde aniasmaya varabilecedi fiyat
belidemekiir. Taraflar baflantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar gdahi, varifin pazarda sunulmas:
zorunlu oimayip, dzerinde anlagilan fiyat tipik bir Pazar katimeisinin fiyalamasindan ziyade, varkda sahip olmanin
iigili taraflara sagladige 6zel avantajlan veya dezavantajlan yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararas: Dederleme
Standarlarinda tanmlandidi sekliyle maku! dedler bu kategoriye girer,

Deder kavrami Farkl kategorilere aynimakta olup deger esasi delerfemenin amacina bagl olarak defisebiimektedir.
Deder esas) agajidaki kavramlardan agik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki deferin belirlenmesi amaciyla kultanitan yaklagim veya yantem,

b) Dederlemesi yapilan varhdin tiini,

¢) Dederleme sirecinde bir varhgin gergek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kogullar alunda temel varsayimlan defjigtirebilecek tim Ifave varsayimlar veya dzel varsayimlar,
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6.2. Pazar ve Pazar Dis) Esash Degjer

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas) vasitasiyla alialar ve saticlar arasinda alinip satildii ortamdir, Pazar
kavrami, mal veya hizmetierin alicilar ve saticilar arasinda faaliyeter tizerinde mesnetsiz bir kisitiama olmaksizin
aliup satifabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyat belieyen diger etkenler ile birikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve isteffine gére tepki
veracektlr.

»  Bir pazar belirli bir zaman icerisinde kendi kendine yetebilir ve diger pazarardaki faallyetlerden gok etkilenebilir
olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir, Pazarlar, esitli piyasa aksaklikian nedeniyle, arz ve talep
arasinda sirekli bir dengenin kuruldugis milkemmellikte nadiren islemeltedir,

¢ Herhangi bir pazardaki gercekiegen islem adedi dalgalanabilmektedir, Uzunca bir stire boyunca normal bir islemn
aded| seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, ¢coju pazarda iglem adedinin bu normal seviyeye gire daha
yliksek veya daha diisiik seyrettifii donemler olmaktadir, Pazardakd islem adedi seviyeleri, Srnegin pazann bir gin
neesine gdre daha hareketli veya daha az hareketli olmas: giti, géreceli olarak ifade edilmektedir.

 Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden lurulacad
varsayimma dayanan dizeltilmis veya uyadanmis fiyattan ziyade, degerieme tarihi itibari ile pazardak kesuffan
yansitmaldr,

+  Durgun bir pazardaki fiyat biiglsi de pazar degierinin bir karits olablliy. Fiyatlann distigii donemlerde isiem adedi
seviyesi diigebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satglar da artabilir. Ancak fiyatlann diistijd pazariarda
2orlama akinda kalmadan da hareket eden satialar bulunur ve bu gibi saticlar tarafindan gergeklestirilen fivatian
daryanak olarak kullanmamak, pazarin gergeklerini géz ardi etmek anlamina gelecektir.,

»  Uluslararasi Degerleme Standartiarinda Kullanildide haliyle pazar katlimalan, gergek islemdere taraf ofan veya
belirli bir tiir varitkta islem yapmay: tasariayan bireylerin, sirketlerin veya kigi ya da kuruluglann timi anlamina
gelmektedir, Pazar katiimalanna atfedilen tiim gériisler ve alim satim yapma Istefji herhangi belirfi bir gercek kisi
ya da kurulug igin degil, defjerieme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alki veya saticilanin ya da potansiyel alia
veya saticrfarin tipik istek ve géniisleridir.

Pazar dedenri, bir varlik veya yitkiimkiGdin, uygun pazariama faaliyetleri sonucunda, istekii bir satic: ve istekli bir
ahc arasinda, tarafiann bilgil ve basiretli bir sekilde ve zorama altmda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir
islemn ile degerleme tarihi itibareyla e! degigtirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

»  Pazar degeri kevrami, katimcitann dzgiir olduju agik ve rekabetzi bir pazarda pazarlk edilen fivat oferak kabul
edilmektedir. Bir varliin pazan, wuslararas) veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar gok sayida ali ve satiadan
veya karakteristik olarak sk sapda Pazar kathmoasmdan olugabilir, Vadigin satisa sunuiduju pazar, el
dedigtiren varidin normal birsekilde el degistirdigi bir pazardir.

« Pazar esash dederleme yapiirken, o andaki malikine veya belirii bir potansiyel ahaya dzgli konular dederlemede
dikkate alinmaz.

+  Pazar dederi, satiinin sabs maliyetieri veya alicinin sabin alim maliyetferini hesaba katmadan ve islemin dodrudan
sonucu olarak ter iki tarafca Gdenecek vergilere gbre herhangl bir diizeltme yapmadan, bir varhijin el
dedistirmesi igin belirienen tahmini fiyatidir.

Dijer defer tanimlan igin Uluslararas: Dederleme Standartiar'nda belirtiimektedir.
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6.3, Degerieme Yaklagimian

Uygun bir deder esasina gbre tammlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir veya birden cok dederleme
yaklagimi kullarilabilir. Uluslararasi Degierleme Standarh gergevesi kapsaminda tanimianan ve aciktanan {ic yaklasim
degerlemede kullamilan temel yaklasimfardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir, Tek bir yéintem ile giivenilir bir karar Giretebilmek icin yeterli sayda gergeklera
dayal veya gdziemleneblien girdinin meveut olmadiy hallerde, birden gok sayida dederleme yaklagimi veya yontemi
kullariimas tzellikle tavsiye edilir,

6.3.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gisterge nitelifindeki degerin, dedierleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut ofan ayne veya benzer

varhiklar ile karstlastirmal olarak bellrlenmesini sagjiar.

¢+ Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adm, aynt veya benzer varkkiar ile ilofli pazarda kisa bir siire Snce
gercekiesmis olan istemlerin fiyatlannin gdz éniinde bulundurulmasidrr,

¢ Eder @z sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gecerlilifini saptamak ve kritik bir sekikle analiz etmek kaydivla,
benzer veya ayn variklara ait igle gbren veya teklif verilen fiyatian dilkkate almak uygun olabilir,

*  Gergek iglem kosullan ile defer esasi ve defileemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkiiiklan
yansttabilmek amaciyla, baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri izerinde diizeltme yapmak gerekii olabilir,
Ayrica dejerlemesi yapilan varlik fle dider islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel dzebikler
bakimindan da faridiklar olabilir,

6.3.2, Gelir Yaldasinm

Gelir yakiagimi, gsterge niteligindeli deferin, gelecekteki nakit akiglarnnin tek bir cari sermaye defjerine
déniistiiriilmesi ife belirlenmesini sajlar,

Bu yaKlagim bit vargin yararh 8mrii boyunca yaratacad) geliri dikkate alir ve defieri bir kapitalizasyon siireci
araalifiyla belirfer. Kapitalizasyon islemi, gefirlerin uygun Indirgeme oranlant uygulanarak bir sermaye toplamina
dontgtivTimesidir, Gelir akisi, bir sdzlesme veya siziesmelere dayanarak veya bir sizlesme iligkisi igermeden yani
varhgin elde tutuimasi veya kullanmi sonucunda olusmast bekienen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklagimt kapsaminda kullanilan yontemler asaidakileri icerir:

a} Tum risk veya genel kapitalizasyon orammin temsili tek bir dsnem gelirine uygulandi gelir kapitalizasyonu,

b} Birindirgeme oramnin gelecek dénemier igin bir dizi nakit akisina uygulandidi {bunlan giincel bir dedere indirmek
icin) indirgenmis nakit akig,

¢} Gesitll opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir yOkiimKilitk yerine getirilene kadar gereken nakit aksslan dikkate alinarak, yiikinlilliiklere de

uygulanabilir,

6.3.3. Mallyet Yaklagim

Maliyet yaklagimi, gisterge niteliindeki defjerin, bir alicinin, belii bir vartik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka bir varkd) elde etme malivetinden daha fazla ddeme yapmayacalj|
ekonomik ilkesinin uygulanmastyla belifenmesini sagjar,

Bu yaklasim, pazardald bir alicinin gereksiz kilfet doduran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler sdz konusu
olmadikca, deferemes! yapilan variga odeyecedi fiyatin, egdefer bir varhdin Ister satm alma ister yapim yoluyla
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37

maliyetinden fazla olmayacaljl ikesine dayanmaktadir, Dejerlemesi yapilan varitklarin cazibesi, yipranmis veva
demode olmalan nedeniyle, genellide sabn alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatifierinden daha
digiiktlr. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullarimasi gereken defjer esasina bafjli olarak, alternatif varliin maliveti
(zerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir,

Uygulama Yéntemleri

Bu temel dederleme yaklagimlarinin her biri, farkih aynintili uygulama yontemierini igerir. Farkh varlik siniflars igin
yaygin olarak kullanlan cesitii yéntemder, Uluslararasi Deferleme Standdartlan Varlk Standartlan bolimiinde ele
alimistir,

Degerleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir dejerleme yakdagiminda kulianilan veriler veya diger bilgiler
anlamina gelmektedir, Bu veriler gergeklere veya varsayimlara dayal olablfider,
k airdilere a K ler verilebilir;
«  Ayn veya benzer varlilar igin elde edilen fiyatiar,
¢ Varlk tarafindan yaratilan nakit akiglan,
s Ayrt veya benzer varfiklann gergek malivetier.
Va ra dayanan girdilers 3 i dmekler verllebllir:
»  Nakit akislan tahminleri veya projeksiyonian,
» Varsayimsal bir varigia ait tahmini mallyetier,
«  Pazar katiimalannin risk karsisindaki tutumian,

Defierleme yaklagimlan ve yantemleri gencliikle bircok farkli dederfeme tlrlinde benzerdir. Ancak, farkh tiirde
varhiklann degerlemesinde, varlilann defjerlemesinin yapildiji pazar dederini yansttmasi gereken farkh veri kaynaklari
idllanihr,

7. GAYRIMENKULLERE fLisKiN VERILERIN ANALIZE

et o

7.1.  Gayrimenkullerin Dedjerini Etkileyen Faktﬁrler.(Swot Analizi)

L

GUCLD YANLAR

»  Kat milkikiyetinin kurulmus olmas,

»  Rekiam kabiliyetinin yiiksek olmasi,

» E-5 Karayoluna cepheli olmas: nedeniyle ulagimin kolaylid,

+  Kapalh otoparkinin bulunmas,

4  ZAYIF YANLAR

»  Ulke ekonomisindeki belirsizlikler ve dalgalanmalann gayrimenkul sektérii iizerindeki olumsuz etkisi,

»  Arac trafifinin yodun, yaya trafiginin az oldugu balgede yer almas,

+  BliyUKU§Q nedeniyle kisth alio kitlesine hitap etmesi

=  Kent merkezi ve MIA dan uzak olmas
< FIRSATLAR
Gevresinde kismen bos arsa ve fonksiyone! dedisime agk yaptlasma bulunmasi nedeniyle gelismekte clan bir
bélgede yer almasi.
< TEHDITLER

*  Bolgede devam eden projelerin tamamlanmalan ile birlikte bélgedeki trafik yiikiiniin artacak olmas,

+ Imar plam dofrultusunda kisith bdlgede yer aimast ve cevresinin askeri aian olmasi nedeniyie herhangi bir

yapilasma sartina sahip olmamast,
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7.2,  EnEtkin ve Verimh Kullanwn Analizi

Bir varlgin pazar deferi onun en verimli ve en iyi kullantmini yansitr, En verimi ve en iyi kullamm, bir varhén

potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karh olan en yaksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi

kulfamm, bir varign mevcut kullaneminn devami ya da altermatif baska bir kullanim olabiir, Bu, bir pazar

katibmeisinin variik igin teklif edecedi fiyats hesaplarken varlk igin planladigi kullanima gére belidtenir.

En verimii ve en lyi kullanim belirlenirken, agafidakiler dikkate alirr:

a) Bir kuliantmin miimkin olup cimadiin degjerlendirmek icin, pazar katiimalan tarafindan makul olarak goriilen
noktalar dikkate ahnir,

b) Yasal olarak izin verilen sartlan yanstmak icin, varhin kullanmmiyla ilgili tim kistiamalar, drnedin imar durumu,
dikkate alinmak zorundadir,

) Kuflammin finansal karilik sarty; fiziksel olarak milmkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir kutlantrn,
tiplkc bir pazar katiimcsina, varidin alternatif kullanima diniistiirme maliyetieri hesaba katikliktan sonra, mevout
kullaimindan elde edecedi getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Giretmeyecedini dikkate alir.

Konu gayrimenkullerin konumlu olduiu parsel, meri Imar plaminda “Ticaret+Turizm+Konut” alan olarak plantanmis
olup mahallinde ticaret fonksiyonki (Magaza + Ofis + konaklama) olarak gelistirip inga edilmigtir. Taginmazlar igin
tarafimuzca en etkin ve en verimli kullanim analinize iliskin ayrica bir aragtirrma yaptmamigtr.

7.3. Dedieriemede Koitamlan Yontemler ve Nedenler]

Degerleme galismasinda; taginmaziann birim satis ve kira dedjerlerinin belifenmesinde Emsal Kargilastirma Yontemi
kullandmist. Pazardan elde edilen veriler dojrultusunda dejerleme konusu taginmaziara Emsal Kargilagtirma Analizi
Yontemi ve Direkt Gellr Kapitalizasyonu Yéntemieri ile satis degerier takdir edilmistir. Kullanilan ySnterlere ilisikin
detaylar alt baslidarda tanimiannustr,

7.3.1. Emsal Kargilagtrma Yéntemi Analizi

Deferferne konusu gayrimenkullerin yakin gevresinde ve E-5 Karayolu iistiinde ayri aksta yer alan benzer nitelikteki

ofis Onitelerinin satis ve kira degerieri araghnimistir. Pazardan elde edilen veriler agafiida sunulmugtur.
OFis EMSALLERT kKroKisi 556 > -

-F
* 'f} '

(i

’ SAL BOLGESI
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> Emsa) Satilik Ve Kirabk Ofis Arastirmalan

Tuzfa Ticaret Merkezi; Konu taginmazlara yakin konum bulunan emsal tasimaz; 4.250 m? ingaat alanina sahip
olup 35 adet badimsiz bSlim bulunmaktadir. Ofis katian ve carsi diikkanlanndan olusmaktadir,

2018 yilinda yapilan satista gore, birim Sats dedjeri=4.000 TL/m? bedelle satlmistir. Aymi ofisin Aylik Birim Kira
Degeri ise=20 TLfAy/m? (irtibat-Remax). (Yapilan gériismede gidncel olarak pazarm disils ediliminde ve durgun
oldufundan istenen kiranin yaklagik 20 TL/m? oldudu meveut kiranin 15-18 TL arahymda dedistifi ancak yakin
zamanda gerceklesen veri bulunmadig Ggrenilmistir.)

Lantana Plaza; Konu taginmaziara yakin konumda Tuzla Deviet Hastanesi bitisidindeki emsal 12.000 m2 ingaat
alani, 4 biokta, 88 ofis ve alt katlan ¢aryi dilkkanlanndan olusmaktadir, Yakin zamanda ofislerin aylik birim kira
dederi=32 TL/m2 Dilkkanlarm ayhk Birfm Kira Defjeri lse=m80 TL/m2 olarak gergeklesmigtir, (irtibat-Remax).
(Taginmaz 69,000.000 TL bedelle satifiktir,) (Yapilan gdritsmede pazarin dilstis eflliminde ve durgun oldugu, ptazada
diikkan ve ofis bosluk oraninin sinirl sayida oldugu ve ahc konusunda secici davranildidi bayan edilmistr.)

MSY Karina; Konw taginmazlara yakin konumdakl emsal tasinmazda 48 ofis bulunmakta olup birim Sabs dederi
ortalama =4.500 TL/m2> Ayn ofisin Aylik Birim Kira Degjeri ise=21 TL/Ay/m? olarak beyan edilmigtir. (Irtibat-
Remax). Satitk ve kiralik ofislerin bulundudu plazada bogluk oran yiiksekdir,

Varyap Plaza; Konu taginmazlara yakin konumdaki emsal tasinmazda 48 ofis bulunmakta olup birlm Sahg
degeri=2,500 TL/m= -4.500 TL/m?* Aym: ofisin Aylik Blrim Kira Degeri ise=10 TL/Ay/m2-18 TL/Ay/m2 olarak
beyan edilmigtir. (irtibat-Remax ve satis ofisi),

Yalan kenumda Satilik ve Kiralik Plaza; Konu tagnmaziarla ayni aksta yer alan tamamu satifik veya kiralik bina
araghrmasinda ofislerin 30 TL/m? - dilikkanlann ortalama 80 TL/m? bedelle pazara sunulduklan Birenilmis, yapilan
gardgmelerde btlgedeki arz talep dengesinn bozulmus clmasindan kaynakli pazarlik paymin yilksek oldufju ve
fiyatlann disils efjilimde oldudu beyan edilmigtir, Taginmazmn konumlu oldugu balgenin imar kosullar dorultusunda
verimli olabilmesinin nihai tilketiclye hitap etmesi ve aliisimin az olmasi dolayist ile zaman alacad gézlenmistir.
(Yapilan Pazar analizinde uzun siiredir pazarda bulunan taginmaziar bulunmakta, bdlgede azin ve istenen satis
dederlerinin yilksek olmas) nedeniyle tekiif gdrmemektedirler.)

Agaida pazardan elde edilen yakin konumdak! kiralik ofis verieri yer almaktadr,

Tablo.8 Kiralhik Ofis Verlleri

O A F D
Varyap Plaza'da 125 m® ofis, 2250 TL/Ay bedelle kiraliktir. 125 2350 18,00
Varyap Plaza'da 69 m? ofis, 1.050 TL/Ay bedelle kiraliktrr. 6% 1.050 15,22 Remax
Varyap Plaza'da 69 m? ofis, 850 TL/Ay bedelle kiraliktir, 69 850 12,32 0(532) 407 69 39
Veryap Plaza'da 69 m? ofis, 800 TL/Ay badelle kiralikur. €9 800 11,58
Varyap Plaza'da 945 m? ofis, 26,500 TL/Ay bedelle kiralktir. 945 26.500 28,04
Varyap Plaza’da 762 m? ofis, 19.500 TL/Ay bedelle kiralktir, 702 19.500 27,78 Varlibag
Varyap | Yarvap Plaza'da 672 m* ofis, 19.500 TL/Ay bedelle kiraliktrr. 672 19.500 29,02 0(533)689 18 26
Plaza | Varyap Plaza'da 65 m2 offs, 1.000 TL/Ay bedelle kirabktar. 65 1.000 15,38
Varyap Plaza’da 140 m? ofls, 3.500 TL/Ay bedelle kiraliktir. 140 3.500 25,00 HomedYou
Varyap Plaza'da 70 i ofis, 1,750 TL/Ay bedelle kiraliktir, 70 1.750 25,00 0(532) 68918 26
" 2 P Remax
Varyap Plaza'da 70 m* ofis, 850 TL/Ay badalle kiralictr. 70 850 12,14 0(532) 21382 81
Varyap Plaza'da 111 m? briit 70 m? net ofis, 850 TL/Ay bedelle Remax
kdraliktr. e il Gt 0{532) 58858 08
Varyap Plaza'de 702 m? ofis, 19.000 TL/Ay bedelle kiralktir. {Deniz Coldwell banker
manzaral) 72}, 194900 2707 0{532) 24102 16

e _ —
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ACIKLAMA

Karina Ig Merkezinde, 2. katta, 150 m? ofis, 5.500 TL/Ay bedelle

ALAN,

m2

150

DESER, TL

5.500

RIRIM KIRA
DEGERI,
TLfm?

36,67

ILETisim

Ahmet bey

kirahktir, 0 {532) 420 29 19
Karina i Merkezinde, 4, katta, 52 m? ofis, 1.250 TL/Ay bedelle iDEAG.M.
Karima | | icalrktrr, . s 24,04 0{505) 746 54 01
Karina |5 Merkezinde, 2_ katta, 150 m? ofis, 5.500 TL/Ay bedelle Sahibl
kiraliktir. 150 >500 36.67 01(532) 42029 19
Tuzla Ticaret Merkezinde, 2, katta, 78 m? ofis, 1600 TL/Ay bedelle 78 1.600 20,54 Remax
kirahktr. i * {535} 457 3785
Tuzia 'I:'im:a Ticaret Merkezinde, 3. katta, 234 m? ofis, 4.500 TL/Ay bedelle 238 4500 19,23 Remax
Thearet rarllmr. Moo e ST 0 {535) 457 37 85
Merk Tuzia Ticaret Merkezinde, 3. katta, ofis, 1.9 Ay bedelle Remax
i kiraltktir. . 1550 2010 0(535) 4573785
Tuzla Ticaret Merkezinde, 2. katta, 95 m® ofis, 2,500 TL/Ay bedelle KORE Emiak
Kiraliktr. = 2800 263 0(534) 987 16 16
Lantana | ES dizerinde, 3. katta konumiu, brit 190 m? net 164 m? ofis, 5.500 190 6500 2471 Remax
Plaza | TL/m? bedelle kirahiktir, i ’ Q{533)049 0242
7 | XKaymakamlik kargisinda, 2, katta, 80 m? ofis, 2.100 TL/Ay bedelle Remax
7 g Kiraliktsr. 80 g i) goz> 0(539) 641 74 60
-]
. Remax
4
E % Kaymakamitk kargsinda, 66 m? ofis, 7.000 TL/Ay kira vermektedir, 80 2.100 26,25 0535 307 90 22
§ § | Xavmakamik karsisinds, 4. katta, 60 m offs, 1.750 T1/Ay bedelle . 7% o Remanx
= kiraliktir, ) ! D {539} 641 72 B0
T g' Kaymakamlik kargisinda, 2. katta, 50 m? ofis, 1.500 Ti/Ay bedelle <0 1500 30.00 Tapari
Kirahktir. ) ' 4{532) 347 44 52
Akls | Kaymakemhk yakminda, L. katta, 250 m? ofis, 5.500 TL/Ay bedelle AKE
Mevkezi | kiralikbi. 20 || ss00 = 0 (533 54050 95
Vatan caddesinde, orug market iistil, 3. katta konumbu, 85 m? ofis, 85 1.900 2235 Remax
1.900 TL/Ay bedelle kiralikti. ' 0({532) 352 23 66
Vatan caddesinde, orug market {istd, 3. Katta, esyah 85 m? ofis, a5 2100 2471 Remax
2.100 TL/Ay. bedelle kirahidtir, . ! 0(532) 35223 66
5 | Pendik Giizelyali'da ES cepheli, 4 kat 837 m? ofis, 8.000 TL/Ay Kiziroglu
& | bedelle kivaliktw. {Deniz manzarali} 837 2.000 9,56 0{532) 43494 64
g {Altta 2 adet dilkkan 310 m? 13,000 TL/Ay)
e Tuzla igmeferde, ES cepheli, 4 kat ofis her katinda 100 m? toplam p iy — Remax
¥ | 400 m?, 8.000 TL/Ay bedelle kiraliktr. ) ! 0{532)3313773
Tuzla lgmelerde, E5 cepheli, Is merkez iginde 85 m? ofis, 1.050
'§- TL/Ay bedelle kiraticr, - =4 1525
£ | Tuzlaigmelerde, ES cephet, is merkezi iginde 300 m ofis, 3.450 Remax
£ | Ti/ay bedelle kirahkir. ] S4A0 1150 0{539) 641 74 60
Tuzla lgmelerde, ES cepheli, is merkezi isinde 130 m? ofis, 2.200
TL/Ay bedelle kirahktir, =iy 2200 i
Tuzla Aydintepe de, Plazada 1. katta konumlu, 150 m? ofis, 2.000 Sahibi
TL/Ay bedells kiralidr, =Y e 233 0{536) 581 74 44
Tuzla lgmeler Kavgaginda, Briit 2.000 m? net 1.800 m? plaza, 38.000 Remax
TL bedelle kiraliktrr. L R 0 0533 93801 81
Tuzla igmeler de, Briit 1.562 m? net 1,170 m? plaza, 28.000 TL Remax
bedelle kiraliktrr. sl Wy = 0507 662 90 50
Tuzla icmeler de, 2 adet 80 er m? dikkan bulunan 8riit 740 m?* Remax
| aza 15.000 TL/ay bedelle kiraivar. a0 I} 15000 ) 2027 0532 588 36 37
Tuzia igmieler de, Britt 70D m? net 600 m? plaza, 17.000 TL bedelle 200 17.000 24.29 Remax
m:hk kirahkrr, : a 0532 27757 95
Binalar | Tutle l¢maeter de, 12,500 m? plaza, 37.500 TL/Ay bedelle kiralik po——————
85.000.000 TL badslta satilktir. (Dikkanlar 50-150 TL/im?, ofisler 12500 85,000 30,00 0{532) 263 93:1 a8
20-40 TL/m’ arahifinda kiralanmaktadir.)
Aydmb yolu Gzerinde, 2700 m? bina 16.500.000 T bedelle satihk, Remax
39,000 TL/Ay bedelle kiraliktir. 2700' § 390§ 3000 0535 307 90 22
. ) Remanx
Tuzla yayla da, 650m?* plaza, 37.000 TL bedelle kiraliktir. 650 37.000 30,00 0532 4306239
— — e —
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Tablo. 9  Satilik Ofis Verileri

NO

ACIKLAMA

ALAN,

m2

DEGER, TL

BIRIM

DEGER

TL/m>

ILETISIM

Varyap Plazaa 60 m? 140, 180.000-TL bedefle saticar. 180.000 3000 | ooeimnk o
Varyap Plazada E-5 cephe Deniz Manzarall, 92 m? 1+0 Reaffice
2 | 545.000-TL bedelle satilkt. ' 92 43.000 3924 | o (s3z) 521 21 95
Varyap Plazada E-5 cephe Kismi Deniz Manzarali, 185 m?2 Varkbas Emlak
3 | Ofis, 815.000-TL bedelle satilit, 185 . 4405 | 4 (533) 689 18 26
Tuzta icmeler mahallesinde, E-5 karayoluna yakin konumda Remax Lot
4 (1(;1'11&!&! kdprisiine 500 mt}, 120 m2 ofts 900.000-T1 bedelle | 120 900.000 7.500 0 (553) 824 58 93
satibicr,
Pendik Varyap plazada, 702 m2 briit, 450 m2 net ofis
5.900.000 TL bedelle pazariikh olarak satiik olsp aym Coldwell Banker
5 | zamanda 19.000-TL bedelle kiraliktir, (Kira bedell yilli pegin | 702 5.900,000 8.405 | o 5301241 02 16
olarak istenmekte olup tasmmazmn it yapikdir. Taginmaz kise
konumda deniz manzaralr,)
Pendik Varyap plazada, 950 m2 brilt, 450 m2 net ofis Variibag Emlak
§ | 4.850.000 TL bedelle pazarhkh clarak satibktr, (Tagmmazin 950 430.000 8.600 0 (533) 689 18 26
icl yapildwr. Tasinmaz kéise konumda deniz manzaraldir.)
Tuzia Aydnh Mahallesinde, BMS Ingaat tarafindan pazarlanan
7 ofis binasnda 40 m? 1,400 TL/AY kira getiris| bulunan, zemin 40 390.000 9.750 BMS
katta konumlu, ofis 300,000 TL bedelle pazarlikh olarak - - 0532 060 51 53
satihictr.
Tuzia Ticaret Merkezinde, 4. katta, 110 m2 briit 77 m2 net Remax
8 | ofis, 550.000 TL bedelle satiihr 110 550.000 S000 | o535 746 46 10
Tuzia Ticaret Merkezinde, 15. katta, 240 m? briit ofis, Remax Lotus GM
9 | 1.800.000 TL bedelie sablidy 240 e 7500 | o (s53) 524 58 93
Icmelarde, E5 e gok yakan, britt 170 m2 net 100 m? plaza,
10 750.000 TL bedelle satiitr, 170 750,000 4412
Emlak ofisi ile yapilan g&riismede VARYAP Plazada yakin R
11 | zamanda 69 m2 briit alanh ofisin 700-TL/AY bedefle 69 140.000 2,029 0 {532)#{??)(69 30
igralandidji, 140.000-TL bedel ile de satldidi 5grenlimistir. i
Tarafinnzca haarfanan dederfeme raperunda Karina Is
Merkezinde, arka cephede, 40 m?2 ofis,900 TL{Ay bedelie
12 | Wratenabileced, 185.000-TL badelle al buiabllecegine b 185000 4625 | Deferleme Raporu
kanaat edilmistir.
Tuzla MSY Karina'da 1+1 ofis, 50 m2 275.000-TL bedelle flanicon
13 | satilktir, Kira bedelinin 1.100-TL oldutu beyan edilmistir, 50 275.000 5.500 8 (216) 999 09 10
Pazarhlc payr ofdudu beyan edi ir.
Tuzla Hizh Tren Istasyon Duradnin bitisiinde yeni ofis R
14 | binasmda 92 m? ofis 650.000-TL bedelle satliktr, Konu 92 £50.000 7.065 A:?gé%; Py
emsal ayni zamanda 2.500 -TL badelle kiralkter,
E-5 oepheli DKY Insaat tarafundan inga edilmis, Metrowin 3EGM
15 | Towerda 75 m2 kismi deniz manzaral ofis 400.000-TL 75 400,000 5333 0533 743 42 29
bedefe satibkdr,

> Emsal Satiik Arsa Arastirmalan

Taginmazin Maliyet analizi igin pazarda yakm konumda benzer imar kosullannda satilk arsa veriteri arasbrimis
boigede Isyapan sats temsilcileri ife goriistilmiis olup ulagilan Pazar verilerine asafjida yer veriimigtir,

Tablo, 10 Sathk Arsa Verlleri

NO

ARSA EMSALLERININ GZELLIKLER]

ermnsal degerleme konusu taginmazla aym Gzelliktedir.

Degerleme konusu tasmmazla aymt aksta Tuzla Kavsaginds, E-5'e cephe
konumda yer afan; 29.865 m?, briit, 23.000 m? net alanh, Kaks;1.75, Ticaret
+ konut alanmada kalan arsa igin ilgilisi ile yapilan gdrigmede pazarhik payh
olarak 168.000.000-TL sans fivats istendigi bilgisi alnmstir, Séz konusu

BIRIM
A"nff’ DEGER, TL  DEGER, IRTIBAT
TLim?

29.865

168.000.000

5.625

Remiaks Endiistri
0533413 6190

taginmazla ayn bzellikte ve uzun siiredir pazerdadr.

Deferleme konusu tagmmmaza yakin ¢ewrede E-S'e cephe konumda yer
alan; 18,270 m* beyan edilen, Kaks: 1.75, Ticaret + konut alaninda kalan
arsa Igin llgilisi le yapilan gérligmede pazarik payh olarak 175.000.000-TL
satg fiyats IstendF bilgisi almmistir. S5z konusu emsal degerleme konusu

18270

175.000.000

9.579

Eskidji
0532 424 54 B0
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ARSA EMSALLERININ OZELLIKLER]

Degetlerne konusu taginmaza yakn konumda Aydnh Mahallesinde yer
alan; 188 ada S parsel numaral, 14,700 m? beyan edilen, Ticaret alaninda
kalan E:2,00, Yengok: 10 kat yapilasma kogullarindaki arsa Igin ligilisi ite
vapilan gbriismede pazarkk payh olarak 99.000.000 TL satis fiyat istendigi
bilgisi alinmister. Stz konusu emsal degerleme konusu tasinmazlardan daha
ivi kenumdadir,

ALAN,

m2

14.699

DEGER, TL

95.000.000

BIRIM
DEGER,
TL/m?

6.735

IRTIBAT

Remax Go
04544) 493 29 09

Degerleme konusu tagmmaza yakin cevrede E-5'e cephe konumda yer
alan; 8.312,67 m? arsa kin jlgilisi ile yapran gériismede pazarik payh
olarak G5.000.000-TL  satr fiyat istendifi we 60.000.000 TL ye
verilebilecedi bilgisi almmigtir. S8z konusu emsal deferleme konusu
taginmazla ayn Gzellikte ve Gzerinde bos okul binasi yer akmaktadie.
Taginmazin yola cephesi dardir.

8313

60.000.000

7.218

Osman Bilgin
©(532) 293 34 48

Degerletne konusu tagnmazla ay aksta Tuzla Kavsafing cephell, 43,000
m* briit, Keks:2.75, Ticaret + konut alaninda kalan arsa icin ilgilisl lla
vapilen gdriismede emsal taginmaz igin 180.000.000-TL  satg fiyat
istendii  bilgisi alnmugtir. {Taginmazin imar kosullar geregi terkleri
bulunmaktadir)

43.000

180.000.000

4.186

Osman Bilgin
0{532) 293 94 48

Dagerleme konusy taginmaza yakin konumda Yayla Mahallesinde yer alan;
7526 parsel numaral, 1.071 m? beyan edilen, Kaks:1.75, hmax:6 kat,
Ticaret + konut alarnda kalan arsa icin ligilisi ile yapilan gorismede 2018
yilinda 3.455.000 TL olan fiyats pazarkk pay iginde 2.690.000 TL olarak
revize edilmistir. S8z konusu emsal net 965 m? dir.

1071

2.690.000

2512

Dostak ingaat
0{532)694 8301

Degerleme kenusu taginmaza yakin konumda yer alan; 965 m? beyan
edilen, Kaks:1.75, hmax:6 kat, Ticaret + konut alaninda kalan arsa igin
itgilis! ile yapitan gSrigmeds 2018 yilinda3. 200008 TL sahyg fiyat: istendisi
gincel olarak pazariik payh 2.5%0.000 TL ye satihk oldugu bilgisi ahinmustrr,
86z konusu emsal degerlerne konusu tagnmazlardan daha iyi kenumdachr,

o H]

2,590,000

2.684

Centry 21
0(549) 447 4133

Degerlemne konutu tasinmaza yalon cewrede E-5’e cephe konumda yer
alan; 20.547 m* beyan edilen, Kaks:1.75, Ticaret + konut alaninda kalan
arsa ichn ligilisi fle yaplan gSriismede pazarfik payh olarak 170.000.000 TL
sats fivati istendifi bilgisi alintrugtiv. 56z konisu emsal uzun stiredir
pazarda ve yiksek fiyat istendigi beyan eddmigtir. (4058 parsel)

20.547

170.600.000

8.274

Osman Bilgin
©(532) 29394 48

Tuzla Devlet hastanesi bitisiginde, Emlak Konut GYO AS. ye sit 4554
parsed numaral, 10.053 m* arsanin 2018 il sonu KAP ta yayimlanan
raporiunda brim deferi 2.550 TL/m® olarak takdir ediimistir. Rapordan
elde edllen bilgiye gére, Emlak Konut GYO — Dag Mimariik ve Mihendislik
Yap Gayrimenkul Tic. San. A5, arasinda "Arsa Sahisr Karsihdi Gellr
Paylagim isi” sézlesmes yapilnmgbr, Sozlesme detaylanina ghire;

Arsa Satip Kargilid Toplam Gefir = 185.000.000 TL+ KDV

Arsa Satis Karsiligr Sirket payi Galiri oram = %29,15

Arsa Saug Rarzil Asgari Sirket Payr Toplam Geliri = 53.927.500 TL olarak
befiffanmistir,

10.053,1

25.635.405

2,550

2018 KAP raporu

ARSA EMSALLERL x;toldst
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7.3.1.1. lmsal l(arsllagtlrma Anallzi ve SOnuclarl

Degerieme kohusu taginmazlar ile aynr blgede ve yakm konumda bulunan konu taginmazlara emsal teskil edebitecek
satilk ve Idrabk milikler aragtwiimistr. Pazar araghrmasinda emsal tagnmazlarin konumiv oldugu vapiann teknik
donanim, ulagim lligkileri, sunulan hizmetler gibi farkih kriterler dodrultusunda dedisiklik gosterdifji gorlmistir.
Yapilan Pazar aragbrmalan sonucunda bédlgede son bir yil icinde yenl yatrimlann durdudu izlenmis arz edilen cok
sayWa satiik ve Kiraltk ofis verisinin ulagilmis olup ekonomik kosullar, arzin fazla olmas: gibi nedenlerle pazann
durgunlastilji ve disiise gectidi dolayis) ile pazarlik paylannin yiiksek oldudu gozlenmigtir.

Ofis nitekkli taginmazlar iin birim satis dederinin pazarda satisa esas briit alan Gzerinden ortalama ~2.000 TL/m2, Hle
6.000 TL/m? arahginda seyrettigi gorlimistir. Pazar veriler gerek bilyilklik gerekse donanim acisindan rapor konusu
taginmaza emsal tegkll etmedidinden rapor konusu tasinmaz igin Emsal Kargilasbrma ydntemi fle deder takdirinde
bulunutmamss olup Pazar ortalama satrs defierferi bilgi amach sunulmugtur.

Tesinmaziar kin "Direkt Kapitalizasyon Yontemi” nde kullanilmak tizere pazardaki ofis verileri gruplanarak pazarhic,
konum, alan, proje nitelidl kriterleri dogrultusunda dizeltilmi ortalama kira birim defereri ve bsige verilerinden
vararlanilarak hesaplanan Kapitalizasyon oram tablosuna agagdida yer verilmigtir. Yapilan incelemelerde, taginmazn
konumiu oldugu bilgede proje nitelidl olarak taginmaza emsal teskil edebilecek bir emsal verisine rastianiimarmig
olmasi ve taginmazlann halihazirda kira séiziesmelerinin meveut olmas) diizeltme hesaplannda dikkate alinmistir.

Tablo. 11 Ofis Birim Kiras) Dixzeltme Tablosu

EMSALLER bUZELTME

ORTALAMA BIRIM PAZARLIK  KONUM ALAN PROIE DIJ:_ELTILMTs

S CMAZLAR :
EMSAL TASINMAZLAR KIRA, TL/m?

WITELIG]  BIRIM KIRA, TL/m?

*VARYAP PLAZA, 19,90 -15% 10% -15% 35% 22,88
KARINA IS MERKEZL 32,46 -15% 30% -10% 40% 47,06
TUZLA TICARET MERKEZ] 21,54 -15% 30% -15% 40% 30,16
LANTANA PLAZA 34,21 -15% 10% =20% 60% 46,18
HAT BOYU CD KAYMAKAMLIK KARSIST 27,92 -15% 30% -20% 60% 43,27
PLAZALAR 24,50 -15% 30% ~-10% 60% 40,42
ORTALAMA 41,42
*Varyap plazanm pazarda tercih edimedigi gdrafdiginden ortalarma deder hesabinda elenmistir. Ortalama birim kira

pazardaki istenen birim Kira dederioridir.
Pazar verileri dikkate almarak yapelan dizeltme sonucu ortalama biim kira 41,50 TL/m2/Ay olarak dikkate

alinmigtr.

Tablo, 12 Kapltalizasyon Oramt Tablosu
Tablo. 13 Em5SALAQIKLAMAS SATIS, TL  KiRA, TL/Ay
*Pendik Varyap plazada, 702 m? briit, 450 m? het ofis 5.900.000 TL bedella pazarlki olarak satikk olup 2 850.000
ayni zamanda 19.000-TL bedelle kiraliktr. -
Tuzla Aydinh Mahallesinde, BMS ingaat tarafindan pazarlanan 40 m® 1.400 TL/AY kira getirili, zemin

katta kanumiy, ofis 390.000 TL bedalle pazarkki ofarak sabiiktir. o 1400 | 7,18%
VEMA TUZLA PROJESinde (E-5 ten reklam kabiliyeti yiiksek); 30 m* home ofis 379.000-TL badelle

KAP

satilik akup 2500 TL kira getirisinin alacags beyan edilmistir. {Hafriyat yapilmvs olup insaatina 265.300 2.000 9.05%

baslanacaktr.)

Tuzla MSY Karina'da 1+1 ofis, 50 m? 275.000-TL bedielle satdikor. Kira gatirisinin 1,300-TL oldugu 192.500 1.100 6.86%

beyan edilmigtir. Satis bedelinde pazarhk pay oldugu beyan edilmistir, ) ’
—— N

Tuzla Hizii Tren Istasyon Duraginn bitisifinde yeni ofls binasinda 92 m? offs 650.000-TL bedelle 455,000 2.500 6,59%

satihkti. Konu emsal aym zamanda 2.500 -TL bedelle kirahktir.

KAP %7,18
Not: Pazarhk oran satibk bedellerinde yapilan goriismeler sonucu 9%30- ile %50 alarak, Kira bedellerinde %10 - 20 araligwnda uygulanaigtir,
Kapitalizasyon orani icin yapilan hesaplamalarda bbige ortalamasi %7,18 olarak hesaplanmakla birlikte emsal

verilerinin konumu, kullanim fonksiyonu ve kira durumian dikkate ahnciindan kapitalizasyon oranlannin ~%6,5-%9
aralfjinda dejistidt gbrdimisstiir. Rapora konu ofis nitelikli tasinmazlarm ok bilyilk bir alanda, tek bir malik tarafindan
kullaniimaler ve halihazirda kira sézlesmeleri dikkate alinarak kapitalizasyon oraniiin %7,8 olarak alinmas) uygun

bulunmugtur.
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Mallyet Olusurmlan Analizinde, tasinmazin defierine ulasmak igin arsa birim dederi dizettmes!, pazarhk, imar durumu,
alan, konum kriterleri dikkate alinarak 3.022 TL/m? hesaplanmis ve Birim Arsa dederi 3.000 TL/m? takdir edilmistir.

Table, 14 Arsa Dederi Diizeltme Tablosu

e 4l A
) ., BATAD ()

1 29.865 168.000.000 -40% -5% -5% o% 2.813
2 18.270 175.000.000 -60% 0% 5% 0% 3.352
3 14.699 99,000.000 -40% -5% 0% -20% 2.357
4 2.313 60.000,000 -45% 0% o% 0% 3.970
5 43.000 180.000.000 -25% -10% 0% 5% 2.930
6 1.071 2.690.000 -10% 15% -10% -5% 2.261
7 965 2.550.000 -10% 15% -10% 5% 2416
8 20.547 170.000.000 50% 0% 0% 0% 4,137

DOZELTILMIS ORTALAMA BIRIM ARSA DESERI, T./m? 3.029

ARSA DEGERI (TL)
133.186.050

ARSA BiRiM DEGERI (TL/m?)

Arsa degeri K.D.V. Harig 133.186.050.-TL hesaplanmigtir.

7.3.2. Maliyet Olusumlian Anallzi

Dederfeme calismasinda defjerfeme konusu tagmmaz icin mevcut fonksiyon ve kullaimi dikkate alnarak defer
tespitinde malivet clusumlan yontemi kullanilmistr. Giincel dedier tespitinde Tlrkive Is Bankasr Operasyon Merkezinin
defer hesab icin Cevre ve Sehircilik Bakanhgmm 2019 yili Yapi Yaklagek Birim Maliyet dederleri konu tasinmaz icin 48:
1.470 TLfm? ve 5B: 2.485 TL/m2 olarak belirlenmistir,

Konu taginmazin mevcut durumu ve 2016 yilimda hizmete girmig olmasindan dolayl amortisman alinmanis tagmmazin
birim maliyeti takdirinde yapinin ingai 6zeilikleri, yapi kalitesi ve nitelikli dekorasyon ve tefrisat tizellikleri dikicate
ahnmig, giincet olarak déviz kuruna balili olarak ingaat maliyetindeki artiglar Cevre ve Sehirdilik Bakanhl) tarafindan
befirlenen maiiyet verilerinin (stinde oldujundan ortalama birim maliyet 2.750 TL/m?2 kabul edilerek ingaat maliyeti
hesaplanmist,

Mallyet analizinde tamamlanmis olan tasinmazin peyzaj maliyeti, arsa alanindan binamn taban alant cikanlarak
hesaplanan peyzaj alar dikkate alinarak yapinustir. Peyzaj maliyeti igin, gevre duvarlan agik spor alanlari, cevre
dilzenlemesi ve giivenlik Snlemleri dahil edildigfnde konu tasinmaz icin 500 TL/m?2 birim maliyet éngdriilmigtir.
Yabnme kanni ise giincel ekonomik veriler dikkate alinarak %15 olabilecedi disiintimistilr. Maliyet Analizi ile
ulagilan tagmmaz degeri hesaplan agafiidaki tabloda belirtildidi sekilde yapimigtr,

Tablo. 16 Mallyet Olusumian Analizi Tablosu

TOPLAM [NSAAT ALANI 184.653,16 2750 507.796.150
BiNA TABAN ALANI 14.393,19
PEYZAJ DUZENLEMESI 30.001,81 500 15.000.905,00
TOPLAM INSAAT MALIYET] 522.797.095
ARSA ALANI, m? ARSA BiRiIM DEGERI {TL/m?} ARSA DEGERI (TL)
133.186.050
| TOPLAM TASINMAZ MALIVETI, TL J §55.983.145 ]
| YATIRIMCI KARS %12 {T0) ] 98.397.472 |

TASINMAZ DEGERI, TL 754.380.617

Maliyet ohugumlari yaklagim ile taginmazin defieri 754.380.617.- TL olarak hesaplanmistr.
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7.3.3. Gelir indirgeme Yaklasim
Uygulamada Gellr Indirgeme analizi iki ayn ydntem olarak kullaniimakta olup Direkt Gellr Kapitallzasyonu ve
Nakit/Gelir Akimian analizi olarak ikiye aynimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yéntemi

Dederleme konusu tasmmaziar icin fonksiyon, kenum ve biyiikiiiklerine gére birim kira degerleri Emsal Kargifagtirma
Yontemi kullanilarak hesaplanmestir. Direkt Kapitalizasyon Yonteminde kullaniimak izere Kapitalizasyon Orami (RO)
hesabinda pazar vesileri ve biilgedeki geri diniis siireleri dikkate almmstir.

Yapilan Pazar aragtrmasi ve emiak ofislerinden alnan bilgiler sonucunda; dederieme konusu ofis nitelikli
taginmazlarn birim kira dederi; pazar defieri ve kira stizlesmes! dikkate ahnarak ortalama ~41,50 TL/m2,
kapitalizasyon oram %37,8 olarak hesaplarda kullaniimistr. Direkt Gelir Kapitalizasyont Yontem! ile hesaplanan sahg
dederferi asafjidaki tabloda belirtiimigtir.

Tablo, 17 Direkt Kapitall n Analizi Yontemi Ile Tasinmaziarin Dederi

B.B B D R RA D
BLOK AD B.E § B
A i [ = 1) /)

1 86.561,18 41,50 3.552.289 43.107.468 552.659.842

2 5.003,23 41,50 207.634 2,491,609 31.943.699

B 1 32.482,66 41,50 1.348.020 16.176.365 207.389.291

1 35.268,13 41,50 1.463,627 17.563.529 225,173.445

n 1 13.169,61 41,50 546.53% £.558.466 84,082,895

2 12.168,35 41,50 504.987 5.059.838 77.690.235

OPLA 34.6 6 653,106 8,939.406

Rapor Konusu taginmazda yer alan bagimsiz bdKimierin deferi Direkt Kapitalizasyon yontemi ile 1,178.939.406.-TL
olarak hesaplanmushr,

Isveren talebl dodrultusuda meveut kiracr kultanimi dikkate alnarak hesaplanan deger takdiri tabloda sunulmugtur.

B.B. Briit Alan,  B.B. Birim Kira Degeri, B.B, Aylik Kira B.B. Yillik Kira
m? TL/m?/ay Degeri, TL/ay Degeri, TLiyl
B/Zemin 4.892,77 2.436.599 21.238.455

Kiraci BlokfKat B.B. Na Deger, TL

SOFTTECH 5.461,14 2.719.648 34.867.278
10.353,91 423.687 5.156.247 £6.105.733

; Dege a Dege Diege

A 1 86.561,18 41,5 3.552.289 43.107.468 552.659.842

A 2 5.003,23 415 207.634 2491609 31.543.699

*B i 22.128,75 41,5 918.243 11.020.118 141 233.558

g c 1 35.268,13 41,5 1.463.627 17.563.529 235.273.445

D 1 13169,61 41,5 546.539 6.558.466 84.082.895

D 2 12.168,35 41,5 504.987 6.059.838 77.680.235

op 4,299 419 26,.801.0 833 .6
0 BANKA 0 RALANAN TOPLAM ALANI B BLOKTAN D HEK DiIKKATE A

GENELTOPLAM 184,653,156 7.663.106 51.957.274  1.178.939.406

*Tabloda yer alan dederler yuvarlatiimis dederlerdir,

7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yéntem|

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yillik getirdi3i gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimii Kullanim ile gefigtirilecek
projenin yillara yaygin olarak nakit akiglart hesaplarnir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme oramt lle
indirgenerek, konu gayrimenkullerin net buglinkil dejerleri hesaplanir, Dederleme galismasinda Nakit/Gelir akrmian
Analizi Yontemi taginmazlann sizlesme ile tammianmis getiris! dikkate alnarak projeksiyon sdzlegsmenin bitttigi yil
olan 2041 yilinda tamamlanmgtir,

RE—— — — —
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Nakit Akigion Yakiagimi Varsayim Ve Kabuller;

-Yilikk kira bedeli sozlesme kosuilan dikkate ahnarak wiik Tiife/Ufe ortalamas oramnda arbinlmigtir, Gelecek yillar
ortalama Tiife/Ufe orani 2008-2018 yilari arasinda agidanan verflerin yallasik ortalamast olarak hesaplara

vansittmistir,

46

-Emiak vergisi ve sigorta giderleri hesabi agadida sunulmus olup her yil gider ofarak hesaplara yansitilnugtir, Kullanic
bazinda yapitan nakit akis hesaplamaninda vergi ve sigorta bedeli takdir edilen Kira bedelierinin orans dodirultusunda

dadsalugtr,
Arsa Rayi¢ Bedefi, TL | 44305 | ga074 41.764.482
Yapi Sigorta Degeri, TL 304.410.045
Vergiye Esas Toplam Deget, TL 346.174.527
Emlak Vergisi, TL 0,4% 1.384.698
Sigorta Bedeli, TL 0,4% 1.217.640
Toplam Vergl ve Sigorta Bedeli, TL 2.602,338

-Projeksiyon kira sdziesmesinin bittidi yil olan 2041 yiknda tamamlanmistrr.
-Son yilin geliri %7,8 kapitalizasyon orani lle kapitalize edilerek devam eden deder hesaplannstr,
-indirgeme orami agagjida detaylan paylagildin sekilde, hesaplanmigtir.

T

RF {Risksiz Getirl Qram) 12,11 08,03.2028 tarihli devlet tahvill getirisi dikkate abnmsstir,

RM-FF (Plyasa Getirisi) 5,10 RM-RF=S&P 500’ de bulunan girketlerin ortalama getin oran kabul ediimistir.

B {Sektsr Batas) 0,53 B = {5 6YO'nun betas almmistir,

C (Diger Riskler) 25 ::a :::::: :::rsi'r::::!laﬁl::l umzll;::ﬁreli kira sdzlesmesi almast sebebi ile diger riskler Glke risk

RE {lndirgeme Oran) 17,31%

Kabul Edilen {ingirgema Orani}  17,25%
Nakit Akislar tablosu;
D&nemler 1 2 3 21 22 23
Giinler 20 390 750 7230 7590 7950
¥illsk Kira Bedell 9,42% 7.663.106 100.618.026 110.094.459 556.391.171 608.793.402 6656130598
Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri -216.862 -2.847.433 -3.115.611 -15.745.552  -17.228.505 -18.851.127
Net Nakit Akiglan 7.446.245 97.770.594 106.978.858 540645618 591564896 647.275.8M
Devam Eden Deger 8.198.450.891
Net MNakit Akiglar 7.446.245 97.770.594 106.978.858 540.645.618 591.564.396 £.945.730.762
indirgenmis Deger 17,25% 7.446.245 82.287.903 76.791.447 22.125.661 20.647.768 266.301.814
Satig Degeri TUTOM 1.217.215.442 7L

Nakit Akimian analizi ile taginmazin degeri, 1.215.589.249.-Tt olarak hesaplanmugty.

Igveren talebl dogrultusuda meveut kiraci kullanimi dikkate alinarak hesaplanan defjer takdiri tabloda sunuimugtur.

Dénemler 1 2 3 21 22 23

Glinler 30 390 750 7230 7580 7950

Yilitk Kira Bedeli 942% 429.687 5.641.875 6.173.240 31.198.080 34.136.389 37.351.434
Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri -12.160 -159.662 -174.69% -882.388 -966,040 -1.057.024
MNet Nakit Akeslars 417.527 5.482.213 5.998.541 30315192  33.170.349 36.294.410
Devam Eden Defer 485.312.951
Net Nakit Akislar 417.527 6.482.213 5,998,541 30.315.192 33.170.349 501.507.362
indirgenmis Deger 17,25% 417.527 4.614.064 4.305.866 1.240.635 1.157.766 14.932.130
Satis Degeri SOFTTECH 68.251.955 T
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Danemler 1 2 3 21 22 23

Giinler 30 390 750 7230 7590 7950
Yillik Kira Bedell 9,42% 7.233.419 94.976.152 103.921.220 526.193.090 574.657.013 628.779.564
Emlak Vergisi ve Sigorta Gidateri -204.702 -2887.771 -2.940.911 -14.862.664 -16.262.465  -17.794.102
Net Nakit Alaslan 7.028.717 92.268.381 100.980,318 510.330.426 558.394.548 610.985.451
Devam Eden Dager 7.833.146.040
Net Makit Akiglar 7.028.717 92.288.331 100.880.318 510330426 558.394.548  8.444,132.401
indirgenmis Deger 17,25% 7.028.717 77.673.83¢ 72.485 58] 20.885.026  19.490.002  251.369.684
Satis Degeri iSBANKASI  1.148.963.487 TL

7.3.3.21. Hasilat Paylasimi veya Kat Kargdifj Yonteml lle Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlan
Dederleme calismasi badiimsiz bélim baznda dizenlenumis ofup defjer takdirinde Hasidat Paylasime ySnteminden
yararfamimamigtar,

74.  (Ozerinde Proje Gelistirilen Arsalann Bos Arazi ve Proje Dederlerl ve Varsayimlar ile Ulagian

Sonuglar
Degerleme calismasina konu tasinmaziar cing tashihli tapusu bulinmaktadir. Tagnmaziar mevcut imar durumuna

vygun yapilagmig olduklanndan parsel {izerinde proje gelistirme hesaty yapiimamistr,

7.5.  Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklann Hukuki Durumunun Analizi
Detierleme calismas: kapsaminda yapilan arastrmalarda gayrimenkullerin hukuki durumunda risk olugturulabilecek
herhang bir kayda rastlanmarmstrr,

7.6.  Miigterek veya B3liinmiis Kisimiarin Degjerleme Analizi
Dederleme konusu gayrimenkuller kat irtifaki kuruimus ve bagmiz bslim nitelifi kazanmstir, Blok bazinda kat irtifake
kurulmus olup bicklarin ortak alanlan dederleme calismasinda serefiye clarak dikkate alinmigtir.
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8. GAYRIMENKULLERE HLISKIN ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMEST

8.1, Analiz Sonuglarinin Uyundagtinimass

Konu tagmmazlann degerlemesinde Maliyet Analizi Yéntemi ile Gelir Yaklasimi altinda Direkt Kapitalizasyon yontem ve
Indirgenmis Nakit Akomian Analizi yontemi uygulanmistir. Mallyet Yaklagimi kapsaminda konu parsel lizerinde insa
ediimis yapinin teknik donanim, altyapi dzellikleri, peyzaj - sosyal alan dizenlemeleri ile insaat kalitesi dilkckate
alinarak hesaplanan taginmaz dederi -parselde gelistiriimis yapmim mevcut ki kontratindan vafimsiz olarak bos
oldufus varsaymm ile- takdir edlimigtir, Gelir yaklagimi alinda uygulanan yéntemierde ise uzun stireli kira sbzlegmesi
(sbzlesmeden kaynakh gelecekte sadlayacadi gelirler) dikkate alinarak deder takdirinde bulunulmustur. Sonug olarak
maliyet yaklasinu ile hesaplanan dederin Pazar verilerine daha yakin oldugju diisiiniimekie birlikte taginmazin meveut
uzun streli kira stzlegmest ve buna bajh olarak gelecek yilarda elde edeced gelirler dikkate almdiinda nihai deger
Direkt Kapitalizasyon yonteml ve indirgenmis Nakit Akimiar Analizi yéntemi ile hesaplanan dederler lehine
uyumlagtinimigtis.

Tablo, 18 Farkh Yintemler ile Hesaplanan Degjerlerin Uyumlagtinimasi

Maliyet Yaklasrmi, TL Direkt Kapitalizasyon, TL Gelir Yaklasim, TL Uyumlastin!mes Tagitmaz Degeri, TL
754.380.617 1.178.939.406 1.217.215 442 1,193.000.000

Sonug ofarak rapora konu taginmaziann glincel Pazar defjeri K.D.V. haric 1.198.000.000-TL olarak tahmin ve takdir
edilmistir,
Isveran talebi dogrultusuda meveut: kiraci kullarsmi dikkate alinarak hesaplanan deger takdiri tabloda sunulmustur,

Direkt Kapitalizasyon, TL Gelir Yaklagime, TL Uyumlagtinlmis Taginmaz Degeri, TL

SOFTTECH 66.105.733 68.251,955
1.312 833.673 1.142.963.487

1.198.000.000

Dederleme konusu gayrimenkulin bulundudu bﬁlgede yetkiii kurumlarda ulagilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamarmina raporda yer verilmigtir.

8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getmlip Getinlmedlﬁl

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller igin yapilan incelemelerde; Ruhsat ve iskan Belgelerinin bukundufu, tapuda Kat
Miilkiyeti tesis edildifi gorlimigtir. Tagmmazlann; imar mevzuatl ve tapu mevzuati geredl gerekli prosediirierin
tamamiladiji kanaatine varimistir,

8.4. Defjeriemesi Yaptian Gayrimenkuliin Portfiye Alinmasinda Sermaye Plyasast Mevzuat: HitkGmibesi
(;er;wasmde Anallzl

Deﬁerlem konusu taginmazlar icin tapu mevzuat ve imar mevzuat) geredi prosediirlerin tamamilandidi goriilmis olup
tapu kaywlannda yapilan incelemede; Gayrimenkul Yatirm Ortakiklanna lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin
birinci fikrasinin (¢) ve (j} bendlerinde belirtilen hilkiimler cergevesinde, tasinmazlarin tapu kayitlaninda bulunan
kayitlarn olumsuz etiisi bulunmadid kanaatine vanimistir.

Halihazwda 1s Gayrimenkul Yabinm Ortakhid) portfGyiinde yer alan konu taginmazlann Sermaye Piyasasi Mevzuat
hilkiimleri geredince Gayrimenkul Yatinm Ortakigh portfiiyliinde “Binalar” bashd altinda bulunmasinda herhangt bir
sakinca gdriilmernistir,
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9. NiHAi DEGER TAKDIRE VE SONUC

9.1. Sorumiu Degerleme Uzmaniun Sonuc Climlesi

Dederleme konusu € adet bagmsiz bolimiin deder takdirinde tasinmazin konumiu olduju bbigede proje niteligi
olarak taginmaza emsal teskil edebilecek bir tasinmaz verisine rastlanimamis yakin konumunda tasginmazlarla rekabet
edebilecek emsal mdlkler incelenmis, ulagim iligkiler], gevre yapilanmalan, bulunduklan lokasyon dikiate alinmigtr.
Nihai olarak degedeme caligmasinda Maliyet Olusumlan Analizi Yontemi, Direkt Kapitalizasyon Ybntemi ve Gelir
Yontem! kullanimis olup tagmazlanin tamaminin ofis ve 15 Bankasi Operasyon Merkezi olarak kullamidigh ve 2041
yilina kadar kira séziesmesinin bulunmasi nedeniyle nihai deder Direkt Gelir kapitalizasyonu ydntemi ve Gelir Yontemi
ile ulagilan dederler lehine uyumlagtirimistr,

9.2 Nihai Dejer Takdiri
Tablo, 19 Nihal Deger Tablosu

ALA [) R A D R D
i 86.561,18 3.592.289 561.585.012 606.522.613 127.244.935
2 5.003,23 207.634 32.460.151 35.056.964 7.354.748
1 32.482,66 1.348.030 210.742.273 227.601.655 80.719.410
1 35.268,13 1.463.627 228.813.954 247.118.071 51.844.151
- 1 13.169,61 546.539 85.442.311 92.277.696 19.359.327
2 12.158.35 504.987 78.946.297 85.262.001 17.887.475

OPLA 24 6 5 =1 D& D, (G000 J3. 830000 D ). 14

Table. 20 Mevcut Kullamm Nihai Dedje
MEVCUT KULLANIM q KDV HARIC AYLIK  K.D.V. HARIC PAZAR  K.D.V. DAHILPAZAR  SIGORTAYA ESAS
DURUMU ’ KiRA, TL/AY DEGERI, TL DEGERI, TL DEGERI, TL
SOFTTECH 10.353,91 T §7.000.000 .360. 25.729.466
ISBANKASI 174.299,25 7.233.419 1,131.000.000 .221.480. 278.680.579
TOPLAM 184.653,16 7.663.106 1.198.000.060 1.293.840.000 304.410.045

Tablo. 21 Toplam Dedj
TASINMAZ

Istanbui 1K, Tuzta itcesi, Merkez Mahallest, 7201 Ada 1
Parse] {Tiirkive is Bankasi A.5. Tuzla Operasyon Merkezi)

Raporda belirtien dedierferin tamanmi KDV Ma@ﬁeﬂeyﬁr

*K.D.V. orarn %8 ofsrak hesaplara yansiimmsty.

Sonug olarak; istanbul 1, Tuzla Iigesi, Merkez Mahallesi, 7301 Ada 1 Parselde konumiks Turkiye Is Bankasi A.S. Tuzla
Operasyon Merkezl profesinde yer alan 6 adet bagimsiz bolimiin defierleme tarihi itibari ile toplam pazar dederi
KD.V. hari¢ 1.198.000.000.-TL (Birmilyaryiizdoksansekizmilyon Tiirk Lirasr) olarak tahmin ve takdir

edilmistir.

KiRA DEGERl,  K.D.V. HARIC PAZAR  *K.D.V. DAHILPAZAR  SIGORVAYA ESAS
TL/Ay DEGERI, TL DEGERI, TL DEGERI, TL

1.293.840.000

Sevgl TUNA Bagaran ONL(
Mimar . Sehir Plancis)
SPK LISANS NO: 408629 ) SPK LISANS NO: 403857
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGE 1
\
: Aysel AKTAN
$Sehir Planasi-Harita Miihendisi
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