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DEGERLEME RAPORU OZETI

Deﬁerlem_e\_/i Talep Eden : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Stzlesme Tarihi— No . 01 Aralik 2018 - 001
Degerlenen Miilkiyet Haklari . Tam miilkiyet
Ekspertiz Tarihi . 19 Aralk 2018
Rapor Tarihi . 25 Aralik 2018
Rapor No . 2018/5964

Cumhuriyet Mahallesi, Gokkusadi Sokak, No:15,
Degerleme Konusu . Extensa Bomonti Apartman), 9 adet badimsiz
Gayrimenkullerin Adresi * bélum,

Sisli / ISTANBUL

istanbul ili, Sisli ilgesi, Cumhuriyet Mahallesi, 144
pafta 980 ada, 2.799,27 m? yizélgimli 9 no'lu
Tapu Bilgileri Ozeti : parsel Gzerinde kayith olan “Betonarme Apartman”
niteiikii tasinmaz bunyesinde yer alan 17, 34, 35,
39, 42, 56, 69, 75 ve 81 no’lu bagimsiz b&limler

Sahibi ¢ Yapi Kredi Koray GYO A.S.

. _ Lejanti: Merkezi Is Alani -1 (MIA-1)
Imar Durumu " Yapilagma hakki: 21,50 (6 Kat}, Blok Nizam

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukarida adresi belirtilen tasinmaziann

Raporun Konusu  Turk Lirasi cinsinden pazar degerlerinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERI
(KDV HARIC)

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 9.430.000,-TL 1.779.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

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

Bu rapor, Sermaye Piyasas Kurulu'nun 01,02.2017 tarih Serl III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlart Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlan
kapsaminda hazirlanmistir. Isbu raporun degerleme kurulugunun yazil onayr olmaksizin herhangi bir
sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun, raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya
da defjerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin ve mesleki niteliklerinin referans verilmesi
yasaktir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlk A.S.

SIRKETIN ADRES1 Igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdadi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3

Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ' Ylrdrliikteki mevzuat cercevesinde her tirlli resmi
ve Ozel, gergcek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayah hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve problemili
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SICIL NO : 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (SPK)
“"Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 ne'lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI 1 Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhi! A.S.

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

TELEFON NO : +90 (212) 380 16 80

ODENMIS SERMAYESI : 40.000.000,-TL

KURULUS TARIHi : 25 Aralik 1996

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 49

Sermaye Piyasast Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm
ortaklhklarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularia istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasast araglarna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkuilere dayal haklara

yatinrm yapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka acik anonim ortakliktir,

PORTFOYUNDE YER ALAN ,
GAYRIMENKULLER i Turkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif i
gayrimenkuller i

FAALIYET KONUSU
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GEGERLEILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Uzerine adresi belirtilen tasinmazlarin Tiirk Lirasi
cinsinden toplam pazar dederlerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicllar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraftardan her biri arz talep iliskisl ve fiyat belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varhdin veya yukimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve glincel sahibi de dahil olmak tizere bu pazardaki katilimcilann ¢odunlugunun serbest
olarak erisebildikieri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki vaygin aksakhklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diisis ve ylkseligsler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériiliir. Pazar katihmcitan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad! varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibartyla ilgili pazardaki kosullar
yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya ylkUmliliagin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galhismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayllmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tiirdl ile ilgili olarak mevecut bir pazarin varlidi
pesinen kabu! edilmistir.

- Ahci ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkuiler ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- GayrimeEllerin satis! igin makul bir siire taninmigtir.
4
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Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden gergeklestiriimektedir.
Gayrimenkullin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir,

- Takdir edilen pazar degeri degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine dézgidiir.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olas: fiyat: belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.’nin talebine
istinaden, girket portféyiinde bulunan gayrimenkullerin pazar degerinin tespitine ydnelik
olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayilh “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hukiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili karannda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bufunmasi Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Tebli§”i dogruitusunda
Uluslararasi Dederleme Standartlart kapsaminda hazirlanmigtir. isbu dederieme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmig olup bagka amacla kullanilamaz. Tarafimiza misteri

tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEVANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogruitusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler c¢ergevesinde
dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak giincel veya gelecege
doniik higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢ikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kargi
herhangi kisisel bir gikarimiz veya &n yargist bulunmamakta olup ¢alismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amact
lehine sonuglanacak bir yoéne veya 6nceden saptanmis sonuglann gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dediidir,

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestiriimistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alaniann dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirl konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirfanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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NOVA

3.2 ILGIiLI TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Tapu kayit sisteminden temin edilen 16.10.2018 tarihli takyidat belgeleri lizerinde
yapilan incelemelerde taginmazlarnin lzerinde agagidaki misterek notlann bulundudu
belirlenmigtir. Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Béliimi
o Yoénetim Plani: 11.11,2010 tarihli. (11.11.2010 tarih ve 13938 yevmiye no ile)
o Kat Milkiyetine gevrilmigtir. (20.12.2011 tarih ve 20525 yevmiye no ile).

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinrm ortakh@ portféyiinde
“bina” bashg altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi gérils ve
kKanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Sigli  Belediyesi Imar Midirligi'nde vyapilan incelemelerde; rapora konu
tasinmazlann yer aldigs 980 ada 9 no’lu parselin 08.02.2007 tasdik tarihli 1/1000 8lgekli
Sigli Dolapdere - Piyalepasa Bulvarlan ve Cevresi Uygulama Imar Plani ile 13.09.2013
tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Ticaret ve Ticaret + Konut Alanlarinda Kat Yiikseklikleri
hakkinda Tadil Plani kapsaminda “Merkezi Is Alani -1” lejantinda kalmakta ve yerinin
dogru oldugu belirlenmistir. Yapilasma kogullan asadidaki sekildedir:

¢ Blok Nizam,
= Hmax: 6 Kat (21,50 m)

NOVA TD RAPOR NO: 201&964
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3.3.1 Sisli Belediyesi im_ar Midirliigii Argivi‘'nde Tasinmazlara Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sisli Belediyesi Imar Midirligh arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazlar igin alinms yapi ruhsati ile yapi kullanma izin belgesi detaylar asadidaki
tabloda sunulmustur,

ADA / TOPLAM
PARSEL BELGE ADI BELGE TARIHi / NO | BA&. BOL. ADEDE | INSAAT ALANI
NO (m?)
Yap! Ruhsati (*} 18.12.2009 - 3/46 -—- .
Tadilat Yapi _ . Ly
S 22.03.2010 - 09/3-46 | 92 konut 9 diikkan 19.141,88
I edis kSl | 18.08.2010 - 09/346 | 92 konut 9 diikkén | 19.141,88
980/9 | IsimDedisiklidl | o3 082011 - 09/3-46 | 92 konut 9 dukkan 19.141,88
Ruhsati
Yapt Kullanma 1zin | g 45 7011 - 11/10460 | 92 konut 9 dikkén 19.141,88
Belgesi
Onayl Tadilat L o B
Mimari Proje (**) 15.09.2010 - Bila 92 konut 9 dikkan

(*) Yeni yap! ruhsat: dosyasinda bulunamamig olup, tadilat ruhsatindan bilgi ediniimistir,
(**) Taginmaziarin arsiv dosyasinda bulunan, 18.03.2010 tarih ve 2010/2269 no'lu
mimari projenin tadili olan 15.09.2010 tarihli ve Bila no'lu tadilat projesi ile Sigli Tapu
Madurligl arsivindeki aynt tarih ve numaral tadilli kat irtifak projesi gérilmistur.
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3.3.2 Yap: Denetime Iliskin Bilgiler

Projenin vyapl denetim isleri Kisikh Mahallesi, Alemdag Caddesi, Masaldan Is
Merkezi, No:46, A blok, Daire: 4 Usklidar / ISTANBUL adresinde konumlu olan Istanbul
Isik Yapr Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmustir. Tasinmazlar igin yapi kullanma izin
belgesi alinmis olup yapi denetimle ilgisi kalmamustir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Ahnmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigr Hakkinda Gorils

Ilgii mevzuat uyarinca taginmaziar igin gerekli tim izinleri alinmis olup yasal
gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmaziarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirm ortaklig:
portféyiinde “bina” bash@ altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi
goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ¢ yillik dénemde gerceklesen ahm satim
islemierine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikier, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Sisli Tapu Midirlidi'nde yapilan incelemelerde, rapora konu tasinmazlarin
miilkiyetinde son (g yil igerisinde herhangi bir dedisiklik bulunmadigi égrenilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Sisli  Belediyesi Imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde, rapora konu
taginmazlann son ¢ yil igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadidi
6grenilmistir.

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

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar; Istanbul 1li, Sigli Ilgesi, Cumhuriyet Mahallesi,
Gokkusadi Sokak lizerinde konumlu Extensa Bomonti Apartmani biinyesinde konumlu 17,
34, 35, 39, 42, 56, 69, 75 ve 81 no'lu bagimsiz béliimlerdir.

Taginmazlara ulasim; Abide-i Hiirriyet Caddesi vasitasiyla Mecidiyekdy - Taksim
istikametinde ilerlenirken sag kolda ayrilan Silahsér Caddesi’ne sapilir, yaklasik 350 m
ilerde sol kolda baslayan Gokkusadi Sokak'a girilmesi suretiyle saglanmaktadir. Konu
tasinmaziarin yer aldigi Extensa Bomonti Apartmani bu sokak iizerinde yaklasik 100 m.
fleride sol kolda konumlanmaktadir. Taginmazlar bélgenin en &nemli ulastim aksi
niteligindeki Halaskargazi Caddesi’ne ve E-5 (D100) Karayolu’na yakin konumludur.
Taginmaziarin cevresinde genellikle ticari amagh is ve alisveris merkezi niteliginde
kullanilan yapilar bulunmaktadir.

Projenin yakin gevresinde Anthill Rezidans, Elsyium Fantastic, Palms Bomonti, Park
Bomonti, Divan Bomonti Rezidans ve gesitli projeler yer almaktadir.

Konumlan, ulagim rahathgi, bélgenin tamamlanmis altyapisi, merkezi ve tercih
edilen bir blgede bulunmalan degderlerini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmazlar genel olarak, Halaskargazi Caddesi‘ne yaklagik 500 m, Cevahir AVM'ye
1,4 km, E-5 (D100) Karayolu'na 1,4 km, Sigli Belediyesine 1,5 km, Atatiirk
Havalimanr'na 20 km ve Bodazigi Képriisiine ise 5 km mesafededir.

Taginmazlar, Sigli Belediyesi sintrlari icerisinde yer almaktadirlar.
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

ARSA YUzZOLCUMD :2.799,27 m2
BAGIMSIZ BOLUMLERIN : 1.028,34 m2 (*)
SATILABILIR TOPLAM

BRUT ALANI

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Blok

BINANIN YASI P 7 (¥F)
ELEKTRIK : Sebeke

SuU : Sebeke
KANALIZASYON : Sebeke
DOGALGAZ :Var

ISITMA SISTEMi :Var

ASANSOR :Var

YANGIN MERDIVENi :Var

YANGIN TESISATI :Var

DIS CEPHE : Dig cephe kaplama ve boyasi Ile dekoratif kaplama

PENCERE DOGRAMALARI: Aliiminyum
KAPI DOGRAMALARI : Panel, aliiminyum
PARK YERi : Kapal otopark

(*) Satilabilir alana, tasinmazlara ait ortak alanlar dahildir.
(**) Bina yasi, yapi kullanma izin belgesine istinaden yaklasik olarak hesaplanmistir.

4.3 ACIKLAMALAR

o S6z konusu taginmazlar 980 ada 9 no‘lu parsel {izerinde insa edilmistir.

o Konu taginmazlarin bulundudu binanin toplam insaat alani 19.141,88 mz2"dir.

o Ana gayrimenkul onayli mimari projesine gére 4 bodrum kat, zemin kat, 5 normal kat,
cati kati olmak lizere 11 kattan olugsmaktadir.

o Mimari projesine gére; 4. 3. ve 2.Bodrum katlarinda; otopark, su deposu, makine
dairesi, jeneratdr odasi, hizmetli odalarn ve taginmazlara ait depolar, 1.Bodrum katta;
5 adet diikkan, ortak depolar ve bina girigi, zemin katta; 4 adet diikkan, 7 adet konut
ve bina girigi, normal katlarin her birinde 17’ser adet konut nitelikli bagimsiz bélim
olmak {izere toplam 101 adet badimsiz béliim mevcuttur.

o Proje biinyesinde 1+1 tipteki daireler igin 1 araglk, 2+1 tipteki daireler icin ise 2
araghk otopark yeri, danisma ve ézel giivenlik mevcuttur.

o Tasinmazin peyzaj diizenlemesi tamamlanmistir.
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o Rapor konusu taginmazlar tapu kayitlanna da uygun olarak mesken amagh
kullanilmaktadirlar.

o Degerlemeye konu 17 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine gore 1.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gére sag-onde, Gékkusadi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 2 oda, salon + mutfak nigi, banyo, ebeveyn banyosu ve
girig holU hacimlerinden olmak (zere toplam 131,58 m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degeriemeye konu 34 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine gére 2.Normai
katta 1.Bodrum kattan sadlanan girise gére sag-onde, Gokkusagd Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 2 oda, salon + mutfak nigi, banyo, ebeveyn banyosu ve
giris holt hacimlerinden olmak (zere toplam 129,93 m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 35 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine goére 2.Normal
katta 1.Bodrum kattan sadlanan girise gore sag-énde, Gékkusadi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Tagsinmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, camagir odasi, WC ve giris holi hacimlerinden olmak {izere toplamda 94,27
m? satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 39 B.B. no‘lu tasinmaz; onayll mimari projesine gére 2.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gére orta-6nde, Goékkusadi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, gamasgir odast, WC ve giris holli hacimlerinden olmak {izere toplamda 93,71
m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 42 B.B. no’lu tasinmaz; onayll mimari projesine gére 2.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gére sol-6nde, Gékkusadi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 2 oda, salon + mutfak nisi, 2 adet ebeveyn banyosu,
camagir odasi, WC, giris holii ve balkon hacimlerinden olmak iizere toplamda 138,47
m2 satilabilir brit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 56 B.B. no’lu tagsinmaz; onayli mimari projesine gére 3.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gére orta-énde, Gokkusadi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Tasinmaz 1 oda, soyunma odasi, salon + mutfak nigi, ebeveyn
banyosu, camasir odasi, WC ve giris holli hacimlerinden olmak iizere toplamda 93,71
m2 satilabiir brit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 69 B.B. no'lu tasinmaz; onayh mimari projesine gére 4.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gore sag-énde, Gokkusagi Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Taginmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, camagir odasi, WC ve girig holli hacimlerinden olmak izere toplamda 92,68
m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 75 B.B. no’lu tasinmaz; onayll mimari projesine gére 4.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gére sol-6nde, Gokkusadi Sokak’a cepheli
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konumlanmaktadir. Tasinmaz 1 oda, salon + mutfak nisi, soyunma odasi, ebeveyn
banyosu, camasir odasi, WC ve giris holli hacimlerinden olmak tzere toplamda 103,11
m2 satilabilir briit alana sahiptir.

o Degerlemeye konu 81 B.B. no’lu tasinmaz; onayli mimari projesine gére 4.Normal
katta 1.Bodrum kattan saglanan girise gére orta-arkada, Ferikéy Firin Sokak’a cepheli
konumlanmaktadir. Tasinmaz 2 oda, salon + mutfak nigi, soyunma odasi, banyo,
ebeveyn banvosu, gamasir odasi ve giris holii hacimlerinden olmak {(izere toptamda
150,88 m2 satilabilir brit alana sahiptir.

o Tasinmazlarda; duvarlar saten bovyall; zeminler, antre, hol ve islak zeminlerde
seramik, odalarda laminant parke kaplidir. Tavanlar algi kartonpiyerli, pencere
dogramalarn aliminyumdur. Banyolarda dus teknesi, hilton tipi lavabo, klozet
bulunmaktadir. Mutfak ankastre ve 1. sinif malzemeden tiretilmistir. Dis kapisi mobilya
gérinimli celik kapi olan tasinmaziarin ic kapilari ise ahgap panel kapidir.
Taginmazlarin ic mekan ézellikleri oldukga iyi durumdadir.

o Tagsinmazlarin kat ve cephe durumu ile net, brit ve satiiabilir alanlarinin detayl

tablosu agsagida Gzetle sunulmustur.

KatNo| B.B.No | Tipi |Cephe i‘};‘lﬁ’ﬂi’)ﬁ;ﬁ;
1 17 2+1 G-B 131,58
2 34 2+1 G-B 129,93
2 35 1+1 B 94,27
2 39 1+1 B 93,71
2 42 2+1 K-B 138,47
3 56 i+1 B 93,71
4 69 1+1 B 92,68
4 75 1+1 B 103,11
4 81 2+1 D 150,88

Genel Toplam 1.028,34

(*) Satlabilir briit alana, tasinmazlara ait ortak alanlar dahil edilerek
pazarlanmaktadirlar.
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4.4 DEGERLEME IiISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri TII-62.1 sayill “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varhidin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yilksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik icin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladidi kullanima gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumiar, bilyiklikleri, yasal izinleri ve
mimari ve ingai ozellikleri dikkate alndiginda en verimii kullamim segenedinin mevcui
kullammlan olan “konut” olacagi géris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZi

Tirkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi lilkemiz igin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar ilkeyi blylk bir krize striiklemigtir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle llkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir diislis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 gérilmistir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ¢zellikle FED'in yapti§: parasal
genislemenin sonlanacad) beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemistir. Aralik
2016 itibartyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5’larin lizerine kadar ¢ikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikimistir.

Faiz Orani (%)
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5.1.1 Tiirkiye Biliylime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yihnin ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni geyredine gére % 5,2
artti. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt i¢i Hasila tahmini, 2018 yilimin ikinci ceyredinde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafi Yurt i¢i Hasilayt olusturan faaliyetler incelendidinde, 2018 yilinin ikinci
geyreginde bir énceki yilin ayni geyredine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektorii toplam katma dederi % 1,5 azalirken, sanayi sektérii % 4,3 ve ingaat sektdrii %
0,8 artti. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektériiniin katma dederi ise % 8 artti. Takvim etkisinden arindiriimis
GSYH zincirlenmig hacim endeksi, 2018 yih ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni
ceyredine gore % 5,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir dnceki geyrege gore % 0,9 artti.

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

GSYH GSYH GSYH GSYH

Cari fiyatlarla Cari fiyatlaris Zincirlenmis hacim Degigim oram

¥  Ceyrak {ifilyon TL) {Milyon $) endeksi (2009=100} (%)
g 649272 175 862 147 5 53

2017 i 734426 204 867 igd § 53
i $31879 235638 180 4 115

gt £90 960 234924 188_1 T3

2018 " BTN 206 604 1582 T3
I 854 004 __ 2064328 1725 52

Hazine ve Maliye Bakanlhgi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi’nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin bityime orant % 2,3, 2020 yi igin % 3,5 ve
2021 vilt igin ise blylme orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Crtalama Enflasyon Oram (%) 2019-2021 Enflasyon Tahminleri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2018 yili Eyliil ayinda bir énceki aya gére % 6,30, bir dnceki
yilin Aralik ayina gore % 19,37, bir énceki yihn ayni ayina gére % 24,52 ve on ikji aylik
ortalamalara gére % 13,75 artis gerceklesti.

Ana harcama gruplarn itibariyle 2018 yili Eylii ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulastirmada % 9,15, gesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, edlence ve kiltiirde % 6,62 ve
gida ve alkolsuz igecekierde % 6,40 artis gergeklesti. TUFE'de, bir énceki yilin aym ayina
gore ulagtirma % 36,61, gesitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsiiz icecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artisin yliksek oldugu diger ana harcama gruplandir.

Tiaketici fiyat endeksi dedisim oranfan. Eylul 2018

[2003=100)
{*}
Eviul 2018 Evlut 2017
Bir dncekl ara gbre dedigim oram 6.30 065
Bir dncelkd vilin Aralik ayina gore degisim oran 19327 729
Bir gncela viin 3sms avina gore dedigim oram 2452 11,20
On 1k avik otalamalara gore defisim aranm 13,75 9.48

Kaynak: TUIK

5.1.2 Turkiye Insaat Sektbrii Verileri

Sektdér 2017 yilhimin ilk geyreginde % 3,7 oraninda biliyime performansi
sergileyebilmigtir. flk dokuz ayda % 10,2 oraninda biylyen insaat sektéri genel
ekonomik bilylimede ¢ok dnemii bir rol listlenmistir.

Ingaat sektérii 2018 yih ikinci geyrek déneminde yiizde 0,8 biiyiimistir. Insaat
sektdriinde geyrek dénemlerde list Gste siiren hizli bliylime yerini 6nemli bir yavagfamaya
birakmigtir. Ingaat sektéri 2018 ilk yansinda ise yiizde 3,7 blyumistir. Insaat
sektdriinde ikinci geyrekte yavaslama kamu ingaat yatinmlarinin devam etmesine ragmen
yasanmistir. Bu itibarla 6zel sektér insaatlarinda kiiclime oldugu éngérilmektedir. Yilin
ikinci geyreginde 6zel sektdr ingaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve alinan segim
kararimin yarattigi belirsizliklerden énemli élglide etkilenmistir. Ikinci ceyrekte satislara
ybnelik yapillan kampanyalar ve benzerleri de 06zel sektdér insaat faaliyetlerindeki
kiiclimeyi engelleyermemisgtir.
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Tiirkiye ekonomisi 2018 yili ikinci ¢eyredinde yiizde 5,4 blylimistir. insaat sektéri
ise 2018 yil ikinci geyrek déneminde sadece yiizde 0,8 biiylimiistiir. ingaat sektériinde
ceyrek dénemlerde lst Uste siiren hizli biyime yerini gok ciddi yavaslamaya birakmistir.
Gayrimenkul sektérii de 2018 yili ikinci ¢ceyrek déneminde yizde 0,2 biliyliyebiimistir.
Bliyimeler arasinda yasanan bu farkhlasma insaat ve gayrimenkul sektorlerinin kendi
icinde yasadiklar sorunlardan kaynaklanmaktadir.

Ingaat sektérii gliven endeksi Ajustos ayindaki hizh diisiis ardindan Eyll ayinda da
sert bir gerileme godstermigtir. Bdylece insaat sektérii gliven endeksi diglilmeye baslandig
2010 yihindan bu yana en disiik seviyesine inmistir. Eyliil ayinda given endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
insaat we Gayrimenku! Sektri ile GSYH Blyime Yizde

DONENW IN3AAT GAYRIMENKUL GSYIH
2018 T 4.3 a8
2019 247 43 1
2042 84 43 43
2013 140 29 1.5
2014 30 2.5 3.2
215 43 24 6.1
2016 34 36 32

2097 5.9 2£ 53

2017 42 5. 21 53

27 18.8 27 V6.8

DT 5.5 22 T3
2217 3.0 25 T4

paid i I &€ 24 73

2B Q2 0.2 6.2 52

Kaynok, Tirdye istatisth Xurume

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2018 yilinin ilk alti ayinda bir énceki
yila gére, bina % 2 (izbélclimii %41.8, dederi %28.2 i
%46,1 oraninda azaldi. Yapi ruhsati verilen binalann 2018 yili Ocak-Haziran ayiarn
toplaminda; Yapilarin toplam yiizélgiimii 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m?si
konut, 22 milyon m?si konut disi ve 13,8 milyon m?si ise ortak kullanim alar olarak
gerceklesti.

Yap: rwhsaly, Ocak - Haziran, 2016-2018

Bir fmoeke il Hk ath
Sarna gote deflym

Wil erani (%)
Gostergeier EREE T o oCra 2517
Bsma say1s g5 2M T&ETa5 58 366 Bk 197
vuzaltwns unt TS 257 288 128 245 D85 $ET 380 1 IR 204
Osgenti: B2 575 Ta6 465 133 745 546 19 95 342 966 SEY -2B.2 43X
Dairesayisi 345985 845 728 512 960 -48 | 55

N T sarEviar 2018w 2007 VR vena T TRNEE BNV

Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2018 yili Temmuz ayinda bir énceki aya gére % 1,63,
bir dnceki yilin ayni ayina gére % 27,01 artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %
2,07, iscilik endeksi % 0,62 artti. Ayrica, bir énceki yilin ayni ayina gdre malzeme
endeksi % 32,07, iscilik endeksi % 16,39 artti. Bina insaati maliyet endeksi, bir énceki
aya gbre % 1,45, bir dnceki yilin ayni ayina goére % 25,78 arthi. Bir 6nceki aya gore
malzeme endeksi % 1,82, iscilik endeksi % 0,59 artti. Ayrica, bir onceki yilin aym ayina
gére malzeme endeksi % 30,38, iscilik endeksi % 16,35 artti.

Ingaat maliyet endeksi ve dedisim oranian, Temmuz 2018

[2015=100]
Birdnceki  Bironceki yilin
ayaglra ayniayina gore
Sekibrier MaliyetGrubu Endeks deisim (%)  dgfisim (%)
Insaat Toplam 162,78 4,63 27,01
Malzeme 162,51 2.07 32.07
Isgilik 163,45 Q.62 16.3¢
Bina ingaat Toplam 161,14 145 25,78
Malzeme 160,19 1.82 30,38
Iscilik 163,34 0,59 16.35
Bina digl Toplam 168,32 2.24 31,16
yapilanningaat  piazeme 170,02 281 37.47
Igcilik 163,84 0,71 16.56

5.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar 6énemli Glglide insaat sektdérindeki talep
blylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek giobal gerekse Tlrkiye’'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme séz konusudur. 2015 yih
ilk yanisi konut kredileri talebi yilksek gérinlrken ikinci yan itibariyle sert bir diisls
vagamistir. 2016 yil baginda ise hafif bir toparlanma sdz konusu olsa da 2017 il
itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan diisiis seyretmektedir.

Tiurkiye genelinde konut satislan 2018 Adustos ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina
gére % 12,5 oraninda azalarak 105.154 oldu. Konut satislaninda, istanbul 15.262 konut
satisi ve % 14,5 ile en yiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul‘u, 9.291
konut satis! ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satisi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satis sayisinin diistik oldugu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Konut satis sayilan, 2017-2018

{Bin adet)
160
140 - -
120 e .
100 {_ i f i
80 | | | | | “ - 2017
80 : 82018
40 | hl I
20 | { |
. |8 1 8 R R 0D
ot 0z 03 04 5 06 oF D8 08 10 1t 12

Tlrkiye genelinde ipotekli konut satiglar bir énceki yilin aym ayina gére % 67,1
oraninda azalg gdstererek 12.743 oldu. Toplam konut satiglan iginde ipotekli satiglarin
payl % 12,1 olarak gercekiesti. Ipotekli satiglarda istanbul 2.082 konut satist ve % 16,3
pay ile ilk sirayr aldi. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek
oldugu il % 21,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglari Tirkiye genelinde bir énceki ytlin
aynl avina gére % 13,5 oraninda artarak 92.411 oldu. Dider konut satislaninda Istanbul
13.180 konut satisi ve % 14,3 pay ile ilk siraya yerlesti. Istanbul’daki toplam konut
satislar icinde diger satiglarin pay1 % 86,4 oldu. Ankara 7.877 diger konut satisi ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara'yl 4.231 konut satigi ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az
oldudu il 13 konut ile Hakkari oldu.

Satis sekline gore konut satigt, Ajustos 2018 Satis durumuna gére konut satisi Ajustos 2018

150000 - 150000

22414 106184 105 154
100000 s 1000 48 762 5 792
50000 | 12748 = . .
o - i & e - -
Ipoteklisatsiar Didersztslar  Topism fiksaty  lkincietsaty  Toplam

Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir 6nceki yilin ayni ayina goére %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satislari iginde ilk satisin payl % 46,9 oldu. Ilk
satiglarda Istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yiiksek paya sahip olurken,
Istanbul'u 3.257 konut satisi ile Ankara ve 2.131 konut satisi ile Izmir izledi.
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5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

B En yiksek viflik defisim gdstanen dizevier**
En digk yilik degiyim goateren dimsyler

TRC3 (Batrmar, Mardin,
Siirt, Simak)
B%186

Turkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindinlmig fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yii Temmuz ayinda bir énceki aya gore
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gerceklesmistir. Bir énceki yilin ayni ayina
gbre % 9,39 oraninda artan HKFE, ayn: dénemde ree! olarak % 5,58 oraninda azalis
gostermistir.  Ug  biyik ilin  hedonik konut fiyat  endekslerindeki  gelismeler
dederlendirildijinde, Temmuz bir énceki aya gére istanbul ve Izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarinda artis Ankara’da ise % 0,08 azalhs gézlendi. Endeks dederleri bir
Bnceki yilin ayni ayina gére Istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve Izmir'de % 15,61
artti.

5.1.5 Tirkive Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisieme politikasini yavaslatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasast lizerinde baskt yaratmasi,

o Tirkiye'nin meveut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik clmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavagtamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler {izerindeki baskiy1 artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararas! standartiarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde clmasi,

o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,
Geng bir nlfus yapisina sahip olmanin getirdidi dogal talebin devam etmesi,
Doviz bazinda disen gayrimenkul fiyatlarinin yabana ilgilisini artirmas.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi
2011 vyiinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ke ekonomisindeki

duraganligin etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013
yillarinda, 2011 yilina gbre satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar
olmugtur. 2014 yilimn tamamu ve 2015 yilinin itk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve
kentsel déniisiim projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen,
genel secimin etkisiyle 2015 yilimin ikinci yansinda gayrimenkul yatirnm projeieri duragan
olarak seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislannda
azalma ger¢eklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarnndaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1si1ginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gériilmustir. Ancak ard! ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasim saglamistir. 2017
vilinda enflasyonun ve faizierin yiksek seyretmesine kargin konut satiglan bir énceki yila
gbre yine de artis géstermistir. TUIK verileri incelendiinde gayrimenkul piyasasinda
2018 yil ik yarisi yatayda ve bazi bélgelerde diislis ediliminde bir seyir olmustur. Yilin

ikinci yarisi da benzer bir tablonun olacadi gériistindeyiz.

5.2 BOLGE ANALIzi
Istanbul I

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve dlkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltlirel acidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi blytiklik
acisindan diinyada 34., niifus acisindan belediye sinirlan gdz dniine alinarak yapilan
siralamaya gére Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada vyer
almaktadir.

2017 yili itibariyle niifusu 15.029.231 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatiarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a badghl Cerkezkdy, Corlu, glneybatida Tekirdag'a badli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, gilineydoguda
Kocaeli'ne badli Gebze ilgeleri ile komgudur. Istanbul'y olusturan yarnmadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazt ise
bu iki kitayl birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasimi birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Titrkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul’'un jeopolitik dnemi oldukca yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérii cevresel konularda pek cok
sikinttyi da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, garpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérintli ve guriiltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.
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Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ligelerin 25' Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avclar, Badcilar,
Bahgelievier, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyodlu,
Biiylikgekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gilingdren, Kadikdy, Kadgithane, Kartal, Kiiciikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu iiceleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge bliyik bir farklilasma
géruallr. En yiiksek gdkdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
6zellikie Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise KadikGy
ilcesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen gok yiliksek yapilar, niifusun hizli biylmesi g6z 6niine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayr konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldudu en vyiiksek gok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmigtir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Tlirkiye'nin en
biiyiik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezieri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagdi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aynt zamanda en
biyiik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin % 20'sini karsilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve c¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve tiitin gibi iriinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil {iretimi, petrol drinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik iranler, makine, otomotiv, ulasim

araglar, kagit ve kadit driinleri ve alkollii ickiler, kentin énemli sanayi lriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en bilyiik paya sahip olan sektdrdiir. ilde bu sektérin
gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biliyiik katkist vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
badlanmasi ve biyik limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii Glke
toplaminin %27'sini olusturur. Disahm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timiniin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

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

Tarkiye'nin bliy(k sanayi kuruluslarindan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. Iide madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokurma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyik
sektérddr,

istanbul genelinde tim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinir
miktarda ormancilik faati&:.ti yiritilmektedir.
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Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gézde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yvaptmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciigin yapildi§i biiyiik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagimimin yapildi: iki sivil havalimam vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. Ildeki havalimanlarindan Atatlirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadoiu Yakasi’'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atatiirk Havaliman ilde alaninda ilk olup, hava uiasiminda en
biyik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollaria baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da &zellikle sehirleraras: yolculukta biyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Gircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
iilkelere Istanbul'dan dodrudan seferier vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogar,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyiik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. Istanbul Otogars
da metroyla kent merkezine badlanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi  dis
merkeziere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz vyoluyla ise ilde dizenli ulasim vyalmizca vyurticinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'va feribot ve araba vapuru saferleri vardir,
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdigi varisli gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirici ulagtm ise biyiik bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim
saflayan IETT; sgehirhatlan vapuriarini ve deniztaksi igleten iDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti
saflayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerfe Istanbul kompleks bir
ulasim adina sahiptir.

Sigh ilcesi

Istanbul Ilinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.1954'te ilge olan Sisli
Ilcesi'nde kdy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sisli dogjudan Besiktas, kuzeyden
ve batidan Kagithane ve giineyden Beyodlu ilgeleri ile gevrilidir. Denize sahili olmayan
Sigli ilgesi'nde ¢ok sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret merkezi, kiiltliir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. Sisli ilgesi 1987'de, Kagithane'nin ayn bir ilge olup ayriimasiyla
cografi olarak ikiye bélindil. Kuzeyde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri bir
6bek olustururken, geride kalan diger mahalleler gene ayr bir ébek olusturdular.
Blyiikdere Caddesi'yle birbirine bagl olan bu iki ébekten kuzeyde olani 2012 yilinda
Sisli'den aynlarak Sariyer'e badlanmistir.

1954'e kadar Beyog§lu Ilgesi'ne badh bir bucak olarak ydnetilen Sisli, bu tarihte
yapilan bir diizenlemeyie ilge yapildi. Bu diizenlemeye gére Ayazaga ve Kagithane, Sigli
Ilgesi'nin Merkez Bucadi'na badl birer kéydii. 1984'e kadar, istanbul Belediyesi'ne bagl
sube olarak sube miidiirlerince yonetilen Sigli, 1984’de Biylksehir ve Iice Belediyeleri
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icin gikartilan "Yerel Ydnetimler Kanunu" c¢ergevesinde yeniden vyapilanarak mevcut
statlsinid almigtir. 1980'lerde ilge sinirlan igindeki tim yerlesim yerleri kentsel alana
katildi. Béylece Ayazada ve Kagithane kdy statlislinden gikti. G&¢ nedeniyle nifusu hizla
artan K&githane ydresi, 1987'de yapilan idari bir dizenlemeyle ilge oldu. 2012 yilinda
yapitan idari diizenlemeyle ilgenin kuzey &begini olusturan Ayazaga, Maslak ve Huzur
mahalleleri Sariyer ilgesine badland.

Istanbul'un iki yakasim birbirine baglayan képriilerden batiya dodru uzanan gevre
yollan Sisli Tigesi'nden geger. Bogazici Kdpriisii'nden Begiktas Iigesi'ne gikan O-1 Otoyolu,
Mecidiyekdy'li bir viyadiikle gectikten sonra K&§ithane Ilgesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Kdprisii'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve Besiktas ilgeleri sinirlan iginden
gectikten sonra Sigli Ilcesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede Ka§ithane lcesi'ne
gecer. Sigli Camii'nden baglayip Sariyer Iigesi'ne kadar uzanan Billyiikdere Caddesi bu iki
gevreyoluyla da kesisir. Sishane-Dariigsafaka metro hattinin (M2 Hattt) blyilik kismi Sigli
sinirtan iginden gegmektedir. Piyalepasa Bulvan ile Halaskargazi Caddesi énemli ulasim
akslaridir.

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

Sigli ilgesinin niifusu Istanbul'un biitiin diger ilceleri gibi siirekli bir niifus artisina
sahne olmustur. 1980Q'lerde ikiye katlanan nilfusu yine ayni dénemde X&githane’'nin
ayrilmasiyla yari yariya dismistir. 2011 ADNKS'ne gére ilge stnirlan iginde 320.763 kigi
yasamaktaydi. Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olusan kuzey kesiminin Sisli
Iigesi'nde ayrilmasindan sonra ilge niifusu 2014 ADNKS verilerine gore 272.380 kisi ve
2017 itibariyle nifusu ise 274.196 kisidir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenlier:

Merkezi bir konumda yer almalar,

Bélgenin ana akslarna ¢ok yakin konumda yer almalari,

Elit konut yerlesimi olarak tercih edilen bir bélgede yer almalari,
Bdlgenin yiiksek ticari potansiyeli,

Ulasimin rahathid,

Modern bir projede yer almalan,

Tim yasal izinlerin alinmis olmasi,

0 0 O 0O ¢ 0 ©

Kat milkiyetine gegilmis olmasi,

o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etken:

o Ekonomideki genel durgunlugun ve faizlerin yilksek olmasindan dolayi
gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yaptlirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmisg olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar: miilkiyet, st hakkl devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtiimistir.

Bu raporda &$zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir,

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin {pazarlama siresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin {izeri / asadis gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmast béliiminde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

Finansman Sartlar

Satin Alma islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma Iisleminden sonra harcama
yapitan emsaller dikkate alinmamstir.

Bu raporda tasinmaz / taginmazlarla ayni pazar

Pazar kosullari kogullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan ernsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri boélimiinde detayli konum biigiieri
sunulmustur. Farkli konumda vyer alan emsallerin
serefiye farkliliklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri
(arsalar igin biyiikliik, topografik, imar haklarnr ve
geometrik ozellikler; bagimsiz bolimler igin {nite tipi,
kullanim alan blyikliigl, yap: yasi, insaat kalitesi vb. |
unsurlar) dikkate alinmis, farklli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar yapilmigtir,

Fiziksel Ozellikier ve Haklar

Bu raporda gelir kapitilizasyonu  ydnteminin
uygulanmasi amaciyla kirallk gayrimenkutler de
sunulmustur. Genel olarak dederieme tarihi itibariyle
ulasilan emsal bilgileri esas alinmis olup dederleme
tarihinden farkhiik gésteren emsal bilgilerinin zamana
iliskin deger farklarinda ayarlama yapilmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullamm kullamma sahip olan mulkler kullanidrmgtir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan Kisisel
milkler, sirket haktan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kuilamilmamistir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlar
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Bdlgedeki satigta / kirada olan konutlar

Rapor konusu taginmazlara emsal teskil edebilecek aym: bélgede yer alan konutlar

asagida siralanmistir.

P IR~ TR A T R fo
Pt b Lo e M SRR, LI

Extensa Bomonti apartmaninda 2. normal katta konumlu, 93 m? alanli olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 1.045.000,-TL bedelle satihktir. Tasinmaz icin
3.000,-TL kira getirisi olacagdi beyan edilmektedir.

(m? birim satis degeri ~ 11.235,-TL) (m? birim aylik kira degeri ~ 32,-TL)

Iigilisi: Emiak Ofisi / 0 (532) 385 38 83

2. Extensa Bomonti apartmaninda 2. normal katta konumlu, 137 m? alanli olarak
pazarianan 2+1 tipi tasinmaz 1.485.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 10.840,-TL)
Ligilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 385 38 83

3. Extensa Bomonti apartmaninda 2. Normal katta konumiu, 135 m? alanl olarak
pazarlanan 2+1 tipi taginmaz 1.400.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri 10.370,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (212) 324 93 24

4. Bomonti Anthill Residence'bﬁnyesinde 38. normal katta konumlu, 118 m? alanli
olarak pazarlanan 2+1 tipi taginmaz 1.450.000,-TL bedelle satihktir. Tasinmaz igin
5.000,-TL kira getirisi olacadi beyan edilmektedir,

(m? birim satig degeri ~ 12.290,-TL) (m? birim aylik kira deferi ~ 42,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (553) 277 46 11
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5. Bomonti Anthill Residence biinyesinde 22. normal kat (zerinde konumlu, 96 m? alanh
olarak pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 1.150.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 11.980,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi / 0 (553) 621 20 00

6. Bomonti Anthill Residence biinyesinde 35. normal kat lizerinde konumlu, 96 m? alanl
olarak pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 1.200.000,-TL bedelle satiliktir. (ortalama m?
birim satis degerl ~ 12.500,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi / 0 (553) 621 20 00

7. Elysium Fantastic blnyesinde 9. normal katta konumiu, 71 m? alanli olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 825.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dederi ~ 11.620,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi / 0 (212) 288 69 88

8. Elysium Fantastic biinyesinde 10. normal katta konumlu, 70 m? alanh olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz 730.000,-TL bedelle satilktir. Tasinmazin hali hazirda
2.750,-TL kira getirisinin oldugu égrenilmistir
(m? birim satis degeri 10.430,-TL) (m? birim aylik kira degeri ~ 39,-TL)

Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 275 45 63

9, Divan Bomonti Residence biinyesinde 2i. normal katta konumiu, 93 m? aianii olarak
pazarlanan tasinmaz 1.150.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 12.365,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (537) 504 93 35

10. Divan Bomonti Residence biinyesinde 5. normal katta konumlu, 180 m? alanl olarak
pazarlanan tasinmaz 2.400.000,-TL bedelle satiliktir,
(m? birim satis dederi ~ 13.335,-TL)
Tigilisi: Emlak Ofisi / 0 (552) 217 32 72

11. Extensa Modern Palas biinyesinde 1. normal katta konumlu, 107 m? alanh olarak
pazarlanan 2+1 tipi tasinmaz aylik 4.750,-TL bedelle kiraliktrr.
(m? birim aylik kira dederi ~ 44,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 385 38 83

12, Extensa Modern Palas biinyesinde 7. normal katta konumlu, 69 m? alanh olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz aylik 3.000,-TL bedelle kiraliktir.
(m? birim aylik kira degeri ~ 43,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 385 38 83
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13. Bomonti Anthill Residence biinyesinde 28. normal katta konumiu, 92 m? alanl olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz aylk 3.200,-TL bedelle kiraliktir,
(m? birim aylik kira dederi ~ 35,-TL)
figitisi: Emlak Ofisi / 0 (532) 167 93 33

14. Bomonti OJer Residence biinyesinde 5. normal katta konumiu, 100 m? alanl olarak
pazarlanan 1+1 tipi tasinmaz aylik 3.300,-TL bedelle kiralktir.
(m? birim aylik kira degeri 33,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi / 0 (530) 230 41 20

15. Elysium Fantastic biinyesinde 5. normal katta konumlu, 91 m? alanli olarak
pazartanan 1+1 tipi tasinmaz aylik 3.000,-TL bedelle kiraliktir.
{m? birim aylk kira dederi ~ 33,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi / 0 (507) 707 00 37

16. Yapi Kredi Koray GYO A.S.'den alinan bilgilere gbre aylk kira birim degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur. Tabloda belirtilen kira dederferine KDV dahil degildir.

% AYLIK KIRA M2 BIRIM KirRA
BAGIMS:‘.'(Z) BOLOM DESERE DESERT
(TL) (TL)
17 3.475 26,41
34 == -
35 3.136 33,26
39 3.352 35,77
42 4.287 30,96
56 3.178 33,91
69 3.036 32,76
75 2.966 28,77
81 4.237 28,08

Not: Emsal taginmazlar konum, ézellik ve i¢ dekorasyonu olarak benzer niteliktedirler.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gére tamimlanan bir dederlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cergeve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim degeriemede
kullanilan temel yaklasimiardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glivenilir bir
karar (retebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gbézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida degerleme yaklasimi veya yontemi
kullaniimasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varhkla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmall olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaktasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slre &nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni variiklara ait islem gbren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deger esasi
ve de@erlemede vapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklan yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri Gzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farklhilhiklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gésterge nitelijindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine doniistiriiimesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhigin yararli 8mri boyunca yaratacadi geliri dikkate alr ve degeri
bir kapitalizasyon slireci araclifiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénusgtiiriilmesidir. Gelir akigi, bir
sdzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir s6zlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asadidakileri igerir:

o TUim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir ddénem gelirine
uygulandid: gelir kapitalizasyonu,
e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandidi
(bunlarn giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisgi,
» Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.
Gelir yaklasimi, bir yiikimillik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan
dikkate alinarak, yiikimliliklere de uygulanabilir.
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Maliyet Yaklaginm

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

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet dojuran zaman, elverigsizlik,
risk gibi etkenler séz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varliga édeyecedi fiyatin,
egdeder bir variigin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
itkkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi; yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dtigtktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varlidin maliyeti {izerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlann Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4%e gére
"Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiinda, 6zellikle tek bir
ydntemin dogruluguna ve glivenilirligine yiliksek seviyede itimat duyuldudu hallerde,
degeriemeyi gergekiestirenierin bir varilgin dederiemesi igin birden fazia dederieme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz 6nlinde bulundurmasi gerekii gérillmekte olup, 6zellikle tek
bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayah veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklagimi veya yéntemi gerekli gériiliip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, sdz konusu farkh yaklagim veya ydntemlere dayali deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dedgerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.

Bu galismamizda tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde gelir yaklagimi yéntemi
ve pazar yaklasimi yontemi kullanilmistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu vydntemde, vakin ddénemde pazara c¢kanlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m2 pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve bilyiiklik gibi kriterter dahilinde
karsilagtinimis, emlak pazarninin giincel degerlendirmesi i¢in emlak pazarlama firmalan ile
gorisilmils; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanifimistir.

7.1.1 PAZAR ANALIZi

Tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlann
sahip olduklann olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére kargilastinimas: ve
uyumlastirimast yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon,
bluylklik, mevcut durumu, fiziksel / insaat &zellikleri gibt kriterler dogrultusunda
degeriendirilmistir. Degeriendirme kriterleri ise ¢ok koétl, kotii, koétl-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puaniama araliklan
sunulmus olup ayrica bliylklik bazindaki degerlendirmeler de asadgidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve sirketimizdeki dider verilerden elde

edilmigtir.

Oran Arahd
Cok Kot Cok Bilyiik % 20 lizeri
Kéto Biyiik % 11 - % 20
Orta Kétii Orta Biyik %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kigiik -% 10-(-% 1)
Tyi Kiiciik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 lzeri
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Satihlk Emsaller Karsilastirma Analizi

Emsal analizinde 69 no’lu bagimsiz bélim referans kabul edilmigtir. Dijer bagdimsiz
bolimler 69 no'lu tasinmaza goére biliyiklik kat, konum ve cephesine gére kendi

aralarinda yeniden serefiyelendirilmigtir.

. . Divan
Extensa Anthill Elysium .
o . . Bomonti
Bomonti Rezidans Fantastic Rezidans
Ortalama m?Birim Satis 10.815
Degeri (TL) 12.255 11.025 12.850
Mevcut Kullanim Fonks. Konut Konut Konut Konut
S Tam Tam Tam Tam
AL T millkiyet mitlkiyet miilkiyet milikiyet
Lokasyon / Konum ) A
diizeltmesi % 0 % 10 % O - % 10
Bilyilklilk diizeltmesi % 0 % 0 -%5 % 10
Ingaat &zellikleri diizeltmesi o )
(ic mekan vs.) % 0 % 0 % O % 5
Proje niteligi % O % 0 % 0 -% 5
Kattaki Konum diizeltmesi % 0 - % 10 % 0 - % 10
Var Var Var Var
Pazagiiclpay! - % 5 - %5 - %5 - %5
Toplam Serefiye Fark -%5 - 9% 25 - % 10 - % 25
Ayarlanmis deger (TL) 10.275 9.190 9.925 9.640
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 9,750
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Kiralik Emsaller Kargilastirma Analizi

NOVA

Extensa | EXteNSa | ounill | Elysium | Bomenti
Bomonti el Rezidans | Fantastic Oger
Palas Rezidans
Ortalama Aylik m* Birim Kira 32
Degeri (TL) 44 39 36 33
Mevcut Kullanim Fonks. Konut Konut Kenut Konut Konut
. Tam Tam Tam Tam Tam
Milkiyet durumu milkiyet | milkiyet | malkiyet | milkiyet | miikiyet
Lokasyon / Konum - )
diizeltmesi % 0 % 5 % 10 % 0 % 0
Bliyiikliik diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Insaat dzellikleri dilzeltmesi B . 0
(ic mekan vs.) % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Proje niteligi % 0 -%5 -%5 % 0 % 0
Kattaki Konum diizeltmesi % 0 % 0 -% 10 % O % 0
Var Var Var Var Var
Rz A -%5 | -%5 | -%5 | -%5 | -%5
Toplam Serefiye Fark -%5 -% 15 - % 30 -%5 -%5
Ayarlanmig deder (TL) 30 37 27 34 31
~ 32

Ortalama Emsal Degeri (TL)

Not: Emsal analizinde 69 no’lu bagimsiz bblim referans kabul edilmistir. Yapr Kredi
Koray GYO A.$.'den temin edilen bilgiye gére taginmaz igin kiracisindan ayhk 3.036,-TL
kira {(m? birim kira dederi 32,76 TL) alinmaktadir. Mevcut kira sézlesmesinin varligi ve
emsal analizi de gézéniine alinarak aylik m? birim degeri igin 32,76 TL takdir olunmustur.

Dider tasinmazlar blylikluk ve kattaki konumlarina gére kendi aralarinda
serefivelendiriimislerdir.

35
NOVA TD RAPOR NO: X}18/5964




NOV A

7.1.2.ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, degerleme sireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen &zellikler gbézéniinde bulundurularak tasinmazlar icin takdir edilen m2 birim,
piyasa degeri ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri agagidaki tabloda belirtilmigtir;

BAG. BRUT BiRiM BiRim YAKLASIK

BOLUM | KAT | SATIS SATIS KirA AYLIK KIRA YUVARLATILMIS

6 NO | ALANI DEGERI | DEGERI DEGERI PAZAR DEGERI (TL)
{m32) (TL/m2) | (TL/m2)} (TL/ay)

17 1 131,58 8.650 28,92 3.805 1.140.000
34 2 129,93 8.900 29,75 3.865 1.155.000
35 2 94,27 9.450 31,59 2.980 890.000
39 2 93,71 9.450 31,59 2.960 885.000
42 2 138,47 9.150 30,59 4.235 1.270.000
56 3 93,71 9.750 32,76 3.070 915.000
69 4 92,68 9.750 32,76 3.035 905.000
75 4 103,11 9.200 30,75 3.170 950.000
81 4 150,88 8.750 29,25 4.415 1.320.000

TOPLAM 31.535 9.430.000

7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazh milk degerleme, iki ayn yaklasim baz ahnarak yapilabilir.

Buntar; Ydirekt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve milkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’ denilen ve
milkiin belli bir slire igerisinde olusturacadi geiecek gelir akimlarinin bugiinkii dederini
hesaplayan ydntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir {ireten
miilkiin piyasa degerini analiz eder. Degerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon oram elde
edebilmek igin, karsilagtirilabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
dizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren millk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandig: kapital (ister kendisinin olsun, isterse éding almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin bekledidi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkiin sagladigi vilik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Oram = Yililk Net Gelir / Tagsinmazin Pazar Degeri'dir.
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7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALizZi

Piyasa bilgiteri béliimiinde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satis
degderlerine olan oranlar incelendiginde;

1 no'lu emsal igin geri ddniig siiresi ortalama 348 ay (29 yil), 4 no'lu emsal igin geri
déniig siiresi 290 ay (~ 24 yil) 8 no'lu emsal igin geri doniis siiresi 265 ay (22 yil) olarak
hesaplanmigtir. Goriildiigli lUzere bolgede geri doniis slireleri 22 -~ 29 yil arasinda
dedismektedir. Emsallerin geri dénis yillarinin aritmetik ortalamalan yaklagik olarak (29
+ 24 + 22) / 3 = 25 yil hesaplanmistir.

7.2.2.ULASILAN SONUC

Rapora konu taginmazlarla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendiginde
gayrimenkullerin yatinm dederlerinin 25 yii i¢erisinde kendisini amorti ettigi gézlenmistir.
Taginmazlar icin kapital oran: ise (1/25 yil=) yaklasik % 4,00 olarak hesaplanmustir.

Taginmaziarin toplam aylk kira getirisinin KDV harig toplam degeri “7.1.2 Pazar
Yaklagimi Yontemi” béliimiinde 31.535,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazlarin ayr ayn
yilik net kira getirisi ise;

31.535,-TL x 12 AY = 378.420,-TL'dir.

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

hareketle tasinmazlann toplam pazar degeri;

% 4 = 378.420,-TL / Tasinmazlarnn Toplam Pazar Dederi

Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi = {(9.460.500,-TL) 9.460.000,-TL olarak

belirlenmistir

Asadidaki tabloda bagimsiz bolim bazinda gelir kapitalizasyonu yéntemi ile takdir

edilen degerler sunulmustur.

BAGIMSIZ ‘“'[';I'-‘ Lo b KAPiTALizAsYon | PAZAR
BOLUM NO EGERI TOPLAM KiRA ORANI DEGERI}
(TL) DEGERI (TL) (TL)

17 3.805 45,660 4,00% 1.140.000

34 3.865 46,380 4,00% 1.160.000

35 2.980 35.760 4,00% 895.000

39 2.960 35.520 4,00% 890.000

42 4,235 50.820 4,00% 1,270.000

56 3.070 36.840 4,00% 920.000

69 3.035 36.420 4,00% 910.000

75 3.170 38.040 4,00% 950.000

81 4.415 52.980 4,00% 1.325.000

GENEL TOPLAM| 9.460.000
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullantlan ydntemlere gére ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 9.430.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu 9.460.000,-TL
Uyumlastiriimis Degjer 9.430.000,-TL

Goriilece§i Uzere her iki yntemle bulunan dederler arasinda c¢ok az fark
bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gln{mizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérieri ve
slirekli istikrarh bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gegitli nedenlerle ortaya c¢ikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
badll olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
doénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gériilmiigtiir.

Buna gére rapor konusu taginmazlarin topiam pazar dedeii 9.430.000,-TL ciarak
takdir olunmustur,

8. BOLOM TASINMAZLAR Icin SIRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmazlar igin sirketimiz tarafindan daha onceden hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporu listesi agadida sunulmustur.

1.2017 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi ! 15 Kasim 2017
Ekspertiz Tarihi i 24 Kasim 2017
Rapor Tarihi : 28 Kasim 2017
Rapor No : 003 - 2017/5965

Raporu Hazirlayaniar : Taskin PUYAN / Isletme
SPK Lisansh Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 8.710.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, biydkliiklerine, mimari ve insai &6zelliklerine, mevcut durumlanna ve
gevrede yapian piyasa arastirmalarina goére takdir edilen toplam pazar dederleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 9.430.000 1.779.000

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

Tasinmazlann KDV dahil dederi 9.524.300,TLdir.

Rapor konusu tasinmaziarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhig: portféyiinde “bina” bashgi altinda
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (g orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralk 2018
(Ekspertiz tarihi: 19 Aralik 2018)

Saygllanimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Insaat Mihendisi Isietmeci
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansl Dederleme Uzmani

Eki:

Uydu gériintisi

Tapu suretleri

Takyidat yazilan

imar durumu yazisi

Yapi kullanma izin belgesi ve yapi ruhsati suretleri

Mimari proje gérinimleri

Fotograflar

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)

a & & 2 ® = 0 @®
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