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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Degerlenen Miilkiyet Haklar

Dayanak Sozlesme Tarihi — No
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi
Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Raporun Konusu

Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

Tam muilkiyet

02 Aralik 2020 - 012
10 Aralik 2020

14 Aralik 2020
2020/7665

istanbul Finans Merkezi Projesi, Finanskent
Mahallesi, 3328 ada, 9 no’lu parsel

Umraniye / ISTANBUL

istanbul ili, Umraniye Ilgesi, Finanskent Mahallesi,
F22D23D4D pafta, 3328 ada icerisindeki arsa
vasifli 4.797,45 m? yiizélcimli 9 no’lu parsel

Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

T2 Lejanth “Ticaret Alan1”
Emsal (E): 2,50 ve H: Serbest

Bu rapor, IS GYO A.S.nin talebine istinaden

yukarida adresi belirtilen projenin  mevcut
durumuyla pazar  dederinin ve projenin
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin

tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL iGCiN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV Haric)

Projenin mevcut

degeri

durumuyla

pazar

248.795.000,-TL 31.298.000,-USD

Projenin tamamlanmasi
durumunda toplam pazar degeri

546.875.000,-TL 68.660.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR
(SPK Lisans Belge No: 401123)

Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hiaktmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasas! Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.'nin talebine istinaden yukarida tapu
bilgileri belirtilen projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi durumundaki buginki
pazar dederlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (zerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goéreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varhidin veya yUikimliligan dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve glincel sahibi de dahil olmak lzere bu pazardaki katilimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda slrekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disls ve ylkselisler veya pazar katilimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gorialir. Pazar katilimcilari bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlige neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadl varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya vyukimlaligin, 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
dederleme tarihi itibariyla el degdistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecgerliligi varsayilmaktadir.
- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlarn lzerinden gergeklestirilmektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.

Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme

tarihine 6zgtdur.

Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak gilincel veya gelecege
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
clkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme cgalismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mudlklerin yeri ve tlri konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Is Gayrimenkul Yatinnm Ortakli§i A.S. icin sirketimiz tarafindan
14.12.2020 tarihinde, 2020/7665 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

2.2 Raporu hazirlayanlari ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin

adi ve soyadi

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no’suna sahip dederleme uzmani
Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu dederleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirlamistir.
2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlari 10.12.2020 tarihinde
calismalara baslamis ve 14.12.2020 tarihi itibari ile raporu hazirlamislardir. Bu slrede

gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

2.4 Dayanak s6zlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yukamliltklerini belileyen 011 no'lu ve 02.12.2020 tarihli dayanak

sozlesmesi hiukimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina
iliskin agiklama
Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda

b/

Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslarn Hakkinda Teblig” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017
kapsaminda hazirflanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin aynm kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son iic degerlemeye

iliskin bilgiler

1.
2015 yihli igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 01 Aralik 2015
Ekspertiz Tarihi ;21 Aralik 2015
Rapor Tarihi : 25 Aralik 2015
Rapor No : 003 -2015/10502
Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 138.145.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 328.920.000,-TL
2.
2016 yili igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 08 Haziran 2016
Ekspertiz Tarihi : 15 Haziran 2016
Rapor Tarihi : 21 Haziran 2016
Rapor No : 003 -2016/5582
Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 155.660.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 351.160.000,-TL
3.
2016 yili igerisinde hazirlanan raporlar
Talep Tarihi : 15 Ekim 2016
Ekspertiz Tarihi i 23 Kasim 2016
Rapor Tarihi : 28 Kasim 2016
Rapor No : 003 -2016/9773
Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Deéerlgme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Taskin PUYAN / Isletme
Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 169.600.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degeri 366.360.000,-TL

NOVATD RAPOR NO: 2020/7665



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
3.1 Sirketi Tanitici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirl( resmi
ve Ozel, gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
gorls raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SICiL NO 1 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

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

3.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler
SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Levent Mahallesi, Meltem Sokak,
Is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10 - 11,
Besiktas/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 32523 50

ODENMIiS SERMAYESI : 958.750.000,-TL

KURULUS TARIHI : 06 AJustos 1999

HALKA ACIKLIK ORANI : % 45,27

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirnm

ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde vyazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinrm vyapmak (zere ve kayith sermayeli olarak

kurulmus halka acik anonim ortakhktir.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Tarkiye'nin gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S.’nin talebine istinaden yukarida
adresi detayh olarak verilen ve sirket portfoyinde bulunan projenin mevcut durumuyla
pazar dederinin ve projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Tark Lirasi
cinsinden tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasas! Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig”
hiktmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Tebli§g” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme
Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla

kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.
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4. BOLUM

GAYRIMENKULUN
ILISKIN BILGILER

YASAL DURUMUNA

4.1 Gayrimenkuliin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlari, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dokiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Durumu

SAHIBI Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
iLi istanbul
iLCESI Umraniye
MAHALLESI Finanskent
MEVKIii

PAFTA NO F22D23D4D
ADA NO 3328
PARSEL NO 9

ANA GAYRIMENKULUN Arsa (%)
NiITELIGI

YUzZOLCUMU 4.797,45 m?2
HiSSESI Tamami
YEVMiYE NO 34454

CILT NO 2

SAYFA NO 109

TAPU TARIHI 25.12.2012

(*) Parsel lGzerinde insaati devam eden proje icin heniz kat irtifaki kurulmamistir.

4.1.2 Ilgili Tapu Sicil Miidiirliigii'nde Yapilan Incelemeler

Tapu kayit sisteminden temin edilen 07.12.2020 tarihli takyidath tapu kayit

belgesine goére rapor konusu tasinmazin Uzerinde herhangi bir kisitlayici serh, haciz ve

ipotede rastlanmamistir. Takbis belgesi rapor ekinde sunulmustur.

4.1.3 Ilgili Belediye’'de Yapilan Iincelemeler

Umraniye Belediye Baskanhidi imar ve Sehircilik Midarligi’nin 09.10.2020 tarihli

yazisina gére rapor konusu tasinmaz; 19.06.2012 tasdik tarihli, istanbul Finans Merkezi

1/1000 &lgekli Uygulama Imar Plani’na gore; H: Serbest ve Emsal (E): 2,50 yapilasma

sartina sahip T2 lejanth Ticaret Alani'nda kalmaktadir.
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PLAN NOTLARI:

Genel Hiikiimler

1. Planlama alani bitinine yoOnelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projeleri, Cevre ve Sehircilik Bakanhdl veya gorevlendirecedi durumca
hazirlanacak ve Bakanlikga onaylanacaktir.

2. Plan, Plan notlari, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projelerine uygun olarak hazirlanacak ve Cevre Sehircilik Bakanligi'nca
onaylanacak Avan Proje ile uygulama yapilacaktir.

3. Planlama alani biatininde tim fonksiyon alanlarinda, Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak tabi veya tesviye edilmis zeminin altinda
ihtiyaca gore ikiden fazla bodrum kat vyapilabilir. T1 Ticaret Alanlari disinda
edimden dolayl aciga cikan tim bodrum katlar iskan edilebilir, iskan edilen
bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarda yapilacak otopark ve teknik
hacimler emsale dahil edilmez.

4. T1 ticaret alani disinda planlama alaninin tamaminda; TAKS, binalara ait kotlar,
blok boyut ve sekli, bloklarin gekme ve yaklasma mesafeleri, yapi nizami ve taban
oturumlarn, bodrum, zemin ve normal kat yukseklikleri serbest olup, bu kriterler
Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak
avan projede belirlenecektir.

5. Planlama alanindaki tim fonksiyon alanlari Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani igerisinde kamuya agik yaya
ve tasit gecgis hacimleri ile parseller arasi gecis yollari yer alabilir. Guvenlik ve
servis amagli bu yollar emsale dahil degildir. Kentsel Tasarim Rehberinde ve
Projesinde kamusal amaclh olarak tanzim edilecek bu tip alanlarda kamu lehine
irtifak tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alani batinidnde her tirli peyzaj dizenlemeleri Kentsel Tasarim Rehberi
ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecektir.

7. 19.01.2010 tarihinde Basbakanlik Afet ve Acil Durum Yo6netimi Baskanhdi
tarafindan onaylanan” Anadolu Yakasina Ait Mikro bdlgeleme kapsamindaki imar
planlar esas” 1/2000 6lgekli yerlesime uygunluk haritalarinda belirtilen hususlara
uyulacaktir.

8. 28.09.2004 giin ve 2263, 05.05.2005 giin ve 6528, 03.06.2005 gin ve 4015,
13.07.2005 giin ve 7676, 16.08.2005 glin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirlik ve
Iskén Bakanligi tarafindan onaylanan istanbul ili, Kadikdy Ilcesi, Kiiglikbakkalkdy
Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alani Imar Plani Revizyonuna esas jeolojik -

jeoteknik etlid raporlar dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

-10-
NOVATD RAPOR NO: 2020/7665



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

9. Ozel Proje Alani ve Rekreasyon Alani, Cevre ve Sehircilik Bakanlii'na veya

Bakanlikga belirlenecek Kurum veya Kurulusa devredilmeden uygulama

yapilamaz.

Ozel Hiikiimler

Ticaret Alanlari

10. Ticaret alanlarinda, ayni milkiyette olmak, Emsal Insaat Alani sabit kalmak kosulu

ile adalar ve parseller arasinda emsal transferi yapilabilir.

11.T2, T3 Ticaret alanlar ve Ozel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel Tasarim

Rehberi ve Projesinde belirtilmesi ve Bakanlikga uygun gdérilmesi halinde komsu

donati alanlan igerisinde ve zemin altinda karsilanabilir.
12.7T1 Ticaret Alanlar:

12.1.

12.2.
12.3.

12.4.

12.5.
12.6.

T1 Ticaret alanlarinda E= 2,50 ve H=Serbesttir. Bu alanda alisveris
merkezi, rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro,
v.b. sosyal kiltlirel tesis alanlari, biro, is hani, lokanta, gazino, carsi, cok
kath madazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlari, kath
otopark, vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye goére uygulama
yapilacaktir.

Bu alanda blok boyut ve sekli, yapi nizami ve taban oturumu serbesttir.

T1 Ticaret Alaninda ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. iskan edilen
bodrum katlar emsale dahildir. Bodrumlar siteye veya binaya ait ortak
kullanima acgik sosyal ve idari tesis olarak kullanilabilir. Bu alanlar emsale
dahil edilmez.

Bloklarin bahce mesafeleri, yonetmelikte belirlenen bahge mesafelerine
gobre yapilir veya ilgcesince onaylanacak vaziyet plani ve mimari projeler ile
belirlenir. Yapilar ayrik, blok ve sira blok seklinde yapilabilir. Birden fazla
yap! yapilabilir. Yapl adalarinda mimari avan projesinde belirlenecek arazi
kotlarina gére uygulama yapilacaktir. Binalarin kot alma durumlari, blok
boyutlari ve parsel yapilanma sartlari avan proje veya vaziyet plani ile
belirlenir.

Imar Kanunu'nun 23. maddesine tabidir.

Bina konturleri disinda, yap! yaklasma sinirlarina kadar tabii zemin altinda
minimum ihtiyacin 4 katina kadar emsal harici kapali otopark yapilabilir.
Otopark girisi gikisi 6n bahge mesafesinden saglanabilir. Agik otoparklar bu
hesaba dahil edilemez. Arazi ediminin fazla oldudgu yapi adalarinda

kademelendirme yapilabilir.
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12.7. Her ebatta tesisat saftlari TAKS’a ve KAKS’a dahil edilmez.

12.8. Mimari ¢ozimlerden dolayl geriye dogru cekilen teraslar emsal hesabina
dahil edilmez.

12.9. T1 Ticaret Alaninda bahsedilmeyen hususlarda Istanbul Belediyesi imar
Yonetmeligi gegerlidir.

Ticaret Alanlari

13.T2 Ticaret Alanlari:

T2 ticaret alanlarinda E=2,50 ve H= Serbesttir. Bu alanda, alisveris merkezi,
rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal
klltarel tesis alanlarn, ticaret, bliro, is hani, lokanta, gazino, carsi, ¢ok katl
magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlari, katli otopark, vb.
fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi, asadida verilen tabloya gobre
hesaplanacaktir.

TOPLAM EMSALIN
MEVCUT o
MEVCUT EMSAL KULLANILACAGI

ADA VE EMSAL ) N .

TAPU ALANI INSAAT PLAN BOLGESI

PARSEL NO
ALANI

3317/1 12.106,48 2,50 30.266,20 A
3322/1 9.591,43 2,50 23.978,58
3324/1 13.483,00 2,50 33.707,50 B

14.7T3 Ticaret Alanlari:
T3 ticaret alanlarinda E=2,85 ve H= Serbesttir. Bu alanda, alisveris merkezi,
rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal
klltdrel tesis alanlan, ticaret, blro, is hani, lokanta, gazino, cgarsi, cok katl
madazalar, bankalar, finans kurumlari, oteller, 6zel hastane, 6zel editim alanlari,

kath otopark, vb. fonksiyonlari yer alabilir. Emsal hesabi, asagida verilen tabloya
gbre hesaplanacaktir.

TOPLAM EMSALIN
MEVCUT o
MEVCUT EMSAL KULLANILACAGI

ADA VE EMSAL ) N .

TAPU ALANI INSAAT PLAN BOLGESI

PARSEL NO
ALANI

3323/1 57.461,73 2,85 163.765,93 I+F
3320/3 54.390,55 2,85 155.013,10 J
3323/6 32.004,94 2,85 91.214,08 H+G
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3319/1 43.434,38 2,85 123.787,98 K
3321/1 25.059,91 2,85 71.420,74 C
3318/1 40.503,00 2,85 115.433,55 E

Ozel Proje Alani:

15.

Donati

Ozel proje alaninda, E = 2,85 ve H = Serbesttir. Emsal net parsel alani lizerinden
hesaplanacaktir. Bu alanda, konut, alisveris merkezi, rezidans, yonetim merkezi,
konaklama tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti, sergi, fuar salonlari vb.
sosyal kdlltlrel tesis alanlari, ticaret, bliro, is hani, lokanta, gazino, carsi, cok katl
magazalar, bankalar, finans kurumlari, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlari,

kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

Alanlari:

16.

17.
18.

19.

20.

21.

22.

Ilkdgretim Tesis Alani, Ortaégretim Tesis Alani, Temel EgJitim Oncesi Egitim
Alanlari, Resmi Kurum Alani, Dini Tesis Alaninda E= 1,50 ve H = Serbesttir.

Temel EgJitim Oncesi Egitim Alanlarinda anaokulu yapilabilir.

Rekreasyon alanlarinda E = 0,15 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda tamami emsale
dahil edilmek kosulu ile zemin altinda veya Ustiinde ticari fonksiyonlar yer alabilir.
Zemin altinda iskan edilecek ticari fonksiyonlarda kat yukseklikleri Kentsel
Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecek olup serbesttir.
Meydan Dizenleme Alaninda ilgili kurum ve kurulus goérusleri dogrultusunda Cevre
ve Sehircilik Bakanligi'nca onaylanacak avan projeye gore uygulama yapilacaktir.
Planlama alaninin tamaminda ilgili yonetmelige uyulmasi ve kurumlarin uygun
goérislerinin alinmasi kaydiyla heliport ve ylkseltilmis heliport pistler yapilabilir.
Park alanlarinda ilgili altyapi kurulusunun talebi ve gorlst dogrultusunda imar
plani tadilati yapilmadan altyapi tesisinin gerektirdigi blyuklikte yer alti ve yer
Ustd trafolari, tesisat odalar vb. altyapi tesisleri yapilabilir.

Planlama alani icerisindeki donati alanlarinin blyuklikleri korunarak konum ve

sinirlarinin degistirilmesinde Cevre ve Sehircilik Bakanlidi yetkilidir.
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GUNCEL iMAR PLANI ORNEGI

4.1.4 Umraniyg Belediyesi ima_lr Midiirligu Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Proje bunyesinde yer alan bloga ait yap! ruhsati asagidaki tabloda listelenmistir.

ORTAK ALAN
ADAY YAPI RUHSAT _ DAHIL
pARSEL | BLOK | TARIHI/RUHSAT | BAG.BOL. | BLOKLARIN | YAPI
NG NO NO ADEDI TOPLAM SINIFI
KULLANIM
ALANI (m?2)
3328/9 29.05.2015 / 76 71.155,23 V-A
2015-3945
3328/ 9 04.05.2016 / 76 71.155,23 V-A
16-7916
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Onayli mimari projesine goére rapor konusu projenin katlara gére insaat alanlarinin

dagilimi asadidaki tabloda sunulmustur.

KAT NO INSAATzALANI
(m?)
7. bodrum kat 4.750,01
6. bodrum kat 4.303,83
5. bodrum kat 4.750,01
4. bodrum kat 3.989,05
3. bodrum kat 4,718,19
2. bodrum kat 3.521,26
1. bodrum kat 4.692,39
Zemin kat 4.559,33
1. kat 3.198,30
2. kat 2.326,20
3. kat 2.326,20
4, kat 2.760,20
5. kat 1.814,16
6. kat 1.814,16
7. kat 1.814,16
8. kat 1.814,16
9. kat 1.814,16
10. kat 1.814,16
11. kat 1.814,16
12. kat 1.814,16
13. kat 1.814,16
14. kat 1.814,16
15. kat 1.814,16
16. kat 1.814,16
17. kat 1.814,16
Asans6r makina kati 1.814,16
Toplam 71.293,21

Not: Onayh mimari projedeki alan yap! ruhsatindaki alandan ufak da olsa fazladir. Bu
durum ruhsata veya mimari projeye vyazilan alanlardan birinin hatali yazilmasindan
kaynaklanmaktadir. Dederlemede glivenli tarafta kalinip yapi ruhsatindaki alan dikkate
alinmistir.

Dederleme c¢alismasi yukarida belirtiien yapi ruhsatindaki alan dikkate alinarak

yapilmistir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda ulasilacak deger farkl olacaktir.

4.2 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadig: hakkinda bilgi

Tasinmazin tapu kayitlarn Gzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergcevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portfoyiinde
“proje” bashg: altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve
kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.”
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4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yilllik donemde gerceklesen alim
satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana
gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikler,
kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miithendisligi incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin tapu ve kadastro kayitlarinda son g vyil icerisinde

asagidaki degdisikliklerin oldugu belirlenmistir;

- Rapora konu parsel daha 6nceden 3322 ada 1 parsel olarak gegmekte olup;
Emlak Konut GYO A.S. adina kayith iken 01.09.2010 tarih 22572 yevmiye no ile
Varyap Varlibaslar Yapi Sanayi ve Turizm Yatinnmlan Ticaret A.S'ne satilmistir.

- Daha sonra sirket unvani 06.03.2012 tarih ve 5701 yevmiye no ile Varyap
Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S. olmus, 04.07.2012 tarih ve 17565 yevmiye
no ile Varyap Varlibasglar Yapi Sanayi ve Turizm Yatirrmlan Ticaret ve Elektrik
Uretim A.S.’ne satiimistir.

- Rapor konusu parsel 17.07.2012 tarih ve 18741 yevmiye no ile i3 Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S.'ne satilmistir.

- Son olarak rapor konusu parsel Istanbul Finans Merkezi Protokolii kapsaminda
9.590,26 m? yizdlciimli iken, terkler yapilarak 4.797,45 m? yiizdlgimliu 3328
ada 9 parsel olarak 25.12.2012 tarih ve 34454 yevmiye no ile degistirilmistir.

ISTANBUL FINANS MERKEZI IMAR PLANINA GORE ESKIi PARSELLERIN DENK
GELDiGi ALAN TABLOSU

ESKLADA/ | ESKITAPY | cyoal (g) | EMSAL INSAAT | KULLANILACAGT
ALANI (m?3) PLAN BOLGESI
3317 /1 12.106,48 2,50 30.266,20 A
3319/1 43.429,50 2,85 123.787,98 K
3318 /1 40.503,00 2,85 115.433,55 E
3320/ 3 54.384,47 2,85 155.013,10 J
3322 /1 9.591,43 2,50 23.978,58 D
3324/ 1 13.482,12 2,50 33.707,50 B
3321 /1 25.059,91 2,85 71.420,74 C
3323 /1 57.461,73 2,85 163.765,93 I+F

Yukarida tabloda yer alan parseller uygulamaya girerek yeni parseller olusmustur.
Ayrica planlama alani igerisinde olusan rekreasyon alanlari, temel egitim 6ncesi egitim
alani, ilkogretim alani, dini tesis alani ve 6zel proje alani yer almaktadir. Rapor konusu

3328 ada 9 no'lu parsel 3322 ada 1 parselden olusmustur.
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4.3.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin imar planinda son Ug vyil igerisinde asagidaki
degisikliklerin oldugu belirlenmistir;

14.08.2009 tasdik tarihli 1/1.000 &lcekli Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda
Emsal (E): 2,50 Hmax: Serbest yapilanma kosullarinda “Merkezi Is Alani” lejantinda
kalmakta iken; 12.07.2010 tasdik tarihli istanbul ili, Umraniye Ilcesi Atasehir Toplu
Konut Alani Ticaret alani 1/1.000 olcekli Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda
Emsal (E): 2,50 Hnay: Serbest yapilanma kosullarinda “Ticaret Alani” lejantinda kalmistir.

En son olarak Cevre ve Sehircilik Bakanh§ tarafindan yapilan Istanbul Finans
Merkezine iliskin planlama ve tasarim bitlnliginidn saglanmasi amaciyla Master plan,
kentsel tasarim ve planlama calismalari tamamlanarak Istanbul Finans Merkezi Uygulama
Imar Plani 19.06.2012 tarih ve 28/9522 sayi ile Bakanlkca onaylanmistir. Rapor konusu
parsel bu plana gore T2 lejanth Ticaret Alani icerisinde kalmakta olup Emsal (E): 2,50

yapilasma hakkina sahiptir.

4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmazin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu boélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Tasinmazin imar durumu “T2 Rumuzlu Ticaret Alani”'dir. Bélgede genel olarak
Ticaret Alani lejantina sahip parseller tzerinde ticari amacl yapilar bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkul icin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair agiklamalar

Dederlemeye konu tasinmaz icin herhangi bir durdurma karari, yikim karari, riskli
yapi tespiti vb. duruma rastlanilmamistir.

4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis sodzlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat karsiligi insaat sozlesmeleri ve hasilat
paylasimi sozlesmeleri vb.) iliskin bilgiler
Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa lzerinde insaati devam

eden proje niteligindedir. Gayrimenkul icin herhangi bir satis vaadi s6zlesmesi, kat

karsiligi insaat s6zlesmesi veya hasilat paylasimi s6zlesmesi bulunmamaktadir.
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri igin alinmis yapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yapi kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

Ilgili mevzuat uyarinca 3328 ada 9 no’lu parsel lizerinde gerceklestirilen projenin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve

dogru olarak mevcuttur.

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

Projenin yapi denetim isleri Bulgurlu Mahallesi, Alemdag Caddesi, No: 96, Daire: 6
Uskiidar Istanbul adresinde konumlu olan Ciragan Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapiimaktadir.

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

Rapora konu proje tarafimiza sunulan ve ilgili resmi kurumda yer alan onayl mimari
projenin ve yapl ruhsatina gbére proje insasi devam etmektedir. S6z konusu resmi
belgelere gore proje isleri devam etmekte olup dederleme de bu projeye istinaden
yapilmaktadir. Ileride séz konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda

bulunacak dederler de farkli olabilecektir.

4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmazin herhangi bir enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.
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5. BOLUM

GAYRIMENKULUN FiziIKi OZELLIKLERI
5.1 Gayrimenkuliin bulundugu boélgenin analizi ve kullanilan veriler

Degderlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Umraniye Ilgesi, istanbul Finans Merkezi
Alani bélgesinde konumlu olan 3328 ada 9 no’lu parsel lzerinde gerceklestirilen projedir.

Halihazirda projenin genel insaat tamamlanma orani %40 mertebesindedir.

Projeye Trio Konutlari’nin Uzerinde konumlandigi Halk Caddesi’'ni dik olarak kesen

ve Trio Hillside Tesisleri‘nin yanindan uzanan Ihlamur Sokak’i takiben yaklasik 1 km
devam edildikten sonra kavsaktan diz devam edilerek ulasilmaktadir.

Bolgede; Sarphan Finans Park Projesi, Uphill Court Projesi, Kent Plus Projesi,

Adaoglu My World Projesi, Deluxia Projesi, Eylpoglu Kresi, Varyap Meridian Projesi ve
Fenerbahce Spor Kulibi’ne ait spor kompleksi yer almaktadir.

Proje TEM Otoyolu baglantisina 500 m, Atasehir Belediyesi Ek Hizmet Binasi’‘na

yaklasik 1 km, Trio Hillside Tesislerine 1,5 km, Atasehir Merkeze 1,5 km, D100 (E-5)
Karayolu’na 4 km, FSM Koéprisine ise yaklasik 15 km mesafede yer almaktadir.

Bélge, Umraniye Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup tamamlanmis
altyapiya sahiptirler.
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5.2 Gayrimenkuliin fiziki, yapisal, teknik ve insaat o6zellikleri

5.2.1 Parselin Fiziksel Ozellikleri

Yizolgimi 4.797,45 m2'dir.

Parsel lizerinde yapilasmayi engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Rapor konusu parselin de icerisinde yer aldigi Istanbul Finans Merkezi parsellerinin
maliklerinin kendi aralarinda yapmis olduklari bir protokol bulunmaktadir.

Bu protokol metnine gére; IFM (istanbul Finans Merkezi) Master Plani kapsaminda
yapilan uygulamalar sonrasinda miulkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne devredilmis olan
3 adet parselin "ortak altyapi" olarak adlandinlan insaat islerinin maliyetini
karsilamak amaci ile devredilmistir. S6z konusu parseller ile ilgili yapilacak satis veya
hasilat paylasimi sdzlesmelerinden elde edilecek gelir bahsedilen ortak altyapi
islerinin bir kisminin veya tamaminin yapiminda kullanilacagdi ifade edilmistir.
Yukaridaki bilginin 1sidinda tasinmazin da aralarinda bulundugu diger parseller ile
birlikte hafriyat ve altyapi isleri yapiimistir.

Bblgede altyapi tamdir.

5.2.2 Proje Ozellikleri

o

O

Proje 3328 ada 9 no’lu parsel lzerinde gercgeklestirilmektedir.

Proje binyesindeki 3328 ada 9 parsel lzerinde 1 blokta toplam 76 adet bagimsiz
bolim yer almaktadir. Badimsiz bolimlerin tamami ticari nitelikte olup 12 adedi
dikkan kalan 64 adedi ise ofis niteligindedir.

Halihazirda projenin tim katlarin kaba insaatinin yapildigi goérilmis olup, genel insaat
tamamlanma orani % 40 mertebesindedir.

3328 ada 9 parsel lzerindeki projeye ait yapi ruhsatina gére blogun genel 6zellikleri

asagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
9 DAHIL
YAPI RUHSAT BAG.
ADA/ PARSEL P iy BLOKLARIN YAPI
NO Lt bbby e A?)%'Si TOPLAM SINIFI
KULLANIM ALANI
(m?2)
29.05.2015 / V-A
332879 2015-3945 (Yeni Yapi) 76 71.155,23
04.05.2016 /
3328/9 2016-7916 (Santiye Sefi 76 71.155,23 V-A
Degisikligi)
_20_
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- 3328 ada 9 parsel Uzerinde yer alan blok buinyesindeki ticaret niteligindeki bagimsiz
bolimlerin tipleri ve kullanim alanlar asagidaki tabloda sunulmustur.

o BRUT SATIS
BAGIMSIZ . .
BSLOM NO KAT NO NITELIGI A(I;;\;;I
1 ZEMIN KAT TICARET 1.248,80
2 ZEMIN KAT TICARET 52,11
3 ZEMIN KAT TICARET 46,95
4 ZEMIN KAT TICARET 53,30
5 ZEMIN KAT TICARET 97,33
6 ZEMIN KAT TICARET 310,92
7 ZEMIN KAT TICARET 86,16
8 ZEMIN KAT TICARET 119,75
9 1.KAT TICARET 192,24
10 1.KAT OFIS 146,01
11 1.KAT OFIS 330,54
12 1.KAT TICARET 290,64
13 1.KAT TICARET 452,61
14 1.KAT TICARET 182,62
15 2.KAT OFIS 704,99
16 2.KAT OFIS 391,88
17 2.KAT OFIS 497,11
18 2.KAT OFIS 732,23
19 3.KAT OFIS 704,99
20 3.KAT OFIS 391,88
21 3.KAT OFIS 497,11
22 3.KAT OFIS 732,23
23 4.KAT OFIS 450,59
24 4. KAT OFIsS 489,06
25 4. KAT OFIS 408,21
26 4. KAT OFIS 466,30
27 5.KAT OFIS 434,60
28 5.KAT OFIS 472,48
29 5.KAT OFIS 472,48
30 5.KAT OFIS 434,60
31 6.KAT OFIS 422,13
32 6.KAT OFIsS 484,95
33 6.KAT OFIS 484,95
34 6.KAT OFIS 422,13
35 7.KAT OFIS 434,60
36 7.KAT OFIS 472,48
37 7.KAT OFIS 472,48
38 7.KAT OFIS 434,60
39 8.KAT OFIS 422,13
40 8.KAT OFIS 484,95
41 8.KAT OFIS 484,95
42 8.KAT OFIS 422,13
43 9.KAT OFIS 434,60
44 9.KAT OFIS 472,48
45 9.KAT OFIS 472,48
46 9.KAT OFIS 434,60
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47 10.KAT OFIS 422,13
48 10.KAT OFIS 484,95
49 10.KAT OFIS 484,95
50 10.KAT OFIS 422,13
51 11.KAT OFIS 434,60
52 11.KAT OFIS 472,48
53 11.KAT OFIS 472,48
54 11.KAT OFIS 434,60
55 12.KAT OFIS 422,13
56 12.KAT OFIS 484,95
57 12.KAT OFIS 484,95
58 12.KAT OFIS 422,13
59 13.KAT OFIS 434,60
60 13.KAT OFIS 472,48
61 13.KAT OFIS 472,48
62 13.KAT OFIS 434,60
63 14.KAT OFIS 422,13
64 14.KAT OFIS 484,95
65 14.KAT OFIS 484,95
66 14.KAT OFIS 422,13
67 15.KAT OFIS 434,60
68 15.KAT OFIS 472,48
69 15.KAT OFIS 472,48
70 15.KAT OFIS 434,60
71 16.KAT OFIS 422,13
72 16.KAT OFIS 484,95
73 16.KAT OFIS 484,95
74 16.KAT OFIS 422,13
75 17.KAT OFIS 526,10
76 17.KAT OFIS 547,50

GENEL TOPLAM 32.920,05

Ofislerin toplam satilabilir alani; 29.786,63 m? diikkan (ticari) alanlarin toplam

satilabilir alani ise 3.133,42 m?dir.

- 3328 ada 9 parsel lzerinde yer alan blok biinyesindeki ticaret niteligindeki bagimsiz
bolimlerin kat bazindaki satilabilir alanlari asagidaki tabloda sunulmustur.

) _ SATILABILIR-
KAT BRUT ALAN KIRALANABILIR ALAN
(m?)
7. BODRUM KAT 4.750,01 0,00
6. BODRUM KAT 4.303,83 0,00
5. BODRUM KAT 4.750,01 0,00
4. BODRUM KAT 3.989,05 0,00
3. BODRUM KAT 4.718,19 0,00
2. BODRUM KAT 3.521,26 0,00
1. BODRUM KAT 4.692,39 0,00
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ZEMIN KAT 4.559,33 2.015,31
1. KAT 3.198,30 1.594,66
2. KAT 2.326,20 2.326,20
3. KAT 2.326,20 2.326,20
4. KAT 2.760,20 1.814,16
5. KAT 1.814,16 1.814,16
6. KAT 1.814,16 1.814,16
7. KAT 1.814,16 1.814,16
8. KAT 1.814,16 1.814,16
9. KAT 1.814,16 1.814,16
10. KAT 1.814,16 1.814,16
11. KAT 1.814,16 1.814,16
12. KAT 1.814,16 1.814,16
13. KAT 1.814,16 1.814,16
14. KAT 1.814,16 1.814,16
15. KAT 1.814,16 1.814,16
16. KAT 1.814,16 1.814,16
17. KAT 1.814,16 1.073,60

ASANSOR}E/I,G'}? DAIRESI 1.814,16 0
TOPLAM 71.293,21 32.920,05

Not: Rapor konusu parsel lizerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda
yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkhh bir proje
uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu
raporda gelir indirgeme yontemi ulasilan degerler gecersiz olacaktir.

Onayll mimari projedeki alan vyapr ruhsatindaki alandan ufak da olsa fazladir.
Dederlemede yapi ruhsatindaki alan dikkate alinmistir.

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yoénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler
Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya ingsaati devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler
Rapor konusu tasinmaz Uzerinde insasi devam eden 1 adet yapi bulunmaktadir.
Yerinde yapilan incelemelerde insaatin genel olarak gegerli ruhsat ve projesine uygun
olarak devam ettigi gérilmistir. IS GYO A.S.” den alinan bilgiye ve yerinde yapilan
tespitlerde projenin tim katlarinin kaba insaati tamamlanmis olup, incelemeler sonucu
tasinmazin genel insaat seviyesinin yaklasik %40 oldugu éngorilmustur.
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5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu’'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikler olup olmadig: hakkinda bilgi

Rapora konu tasinmaz insaat asamasinda olup, mevzuat kapsaminda 3194 sayil
Imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat almasina gerek yoktur.

5.6 Gayrimenkul degerleme tarihi itibariyle hangi amacla kullanildigs,
gayrimenkul arsa veya arazi ise ilizerinde herhangi bir yapi bulunup
bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amagla kullanildig:
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz lzerinde insasi devam eden 1 adet proje bulunmaktadir.

-24-
NOVATD RAPOR NO: 2020/7665



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER
6.1 Tirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar Ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

Tlrkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz icin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden ylksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylk bir krize slriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma sirecine
girmigtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en didsik seviyesi olan % 4,99 goridlmustir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, o6zellikle FED’in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75’e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'larin lzerine kadar cikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar ¢gikmistir. Ancak alinan ekonomik
Onlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlari 6nce % 19 mertebelerine sonra kademeli
olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlari % 12 bandina
gerilemistir. 2020 yilinda da faiz oranlarinin kademeli olarak dlslrerek tek haneli
rakamlara gelmistir. 2020 yili Ekim ayindan sonra ani kur artislarina énlem igin politika
faizinde artis yontne gidilmistir.
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<aynak: Hazine ve Maliye Bakaniigi
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6.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

GSYH 2020 yih Gguncl geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir
onceki yilin ayni ceyredine gore %6,7 artmistir.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2020 yili Gglincl ¢eyredinde bir 6nceki
yila gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; finans ve sigorta faaliyetleri % 41,1, bilgi ve
iletisim faaliyetleri % 15,0, sanayi % 8,0, insaat % 6,4, tarim % 6,2, diger hizmetler
faaliyetleri % 6,0, gayrimenkul faaliyetleri % 2,8, kamu yonetimi, egitim, insan saghgi ve
sosyal hizmet faaliyetleri % 2,4 ile hizmetler % 0,8 artmistir. Mesleki, idari ve destek
hizmet faaliyetleri %4,5 azalmistir.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir
onceki ceyrede gore %15,6 artmistir. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, 2020 yili Gglinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %6,5
artmigtir.

GSYH buyume hizlan, IIl, Ceyrek: Temmuz-Eylul, 2020
(%)
20

15,6

" v | I m L\ | I n
2018 2019 2020

— Bir Onceki yihin aym geyredine gore dedigim oran (anndinlmamip) w—Bir Onceki geyrede qore dedigim oranm

Kaynak: TUIK

Hazine ve Maliye Bakanligi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yih icin biyime orani % 2,3, 2020 yili icin % 3,5 ve

2021 yiliicin ise biylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.
Ortalama Enflasyon Orani (%) T 2021.2023 Enflasyon Tahminleri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2020 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %?2,30, bir dnceki
yihin Aralik ayina gére %13,19, bir dnceki yilin ayni ayina gére %14,03 ve on iki ayhk
ortalamalara gore %12,04 artis gergeklesmistir.
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Bir onceki yilin ayni ayina gore artisin diustk oldugu diger ana gruplar sirasiyla,
%0,99 ile giyim ve ayakkabi, %5,19 ile haberlesme ve %7,00 ile egitim olmustur. Buna
karsilik, bir énceki yilin ayni ayina gore artisin yliksek oldugu ana gruplar ise sirasiyla,
%?29,42 ile gesitli mal ve hizmetler, %21,08 ile gida ve alkolsliz igecekler ve %18,67 ile
ulastirma olmustur.

Ana harcama gruplari itibariyla 2020 yil Kasim ayinda azalis gbsteren tek ana grup

%0,19 ile egitim oldu. Alkolll icecekler ve tiitiin ana grubunda aylik dedisim olmazken,
en az artis gosteren gruplar %0,12 ile haberlesme ve %0,80 ile saglk oldu. Buna
karsilik, ana harcama gruplan itibariyla 2020 yili Kasim ayinda artisin ylksek oldugu
gruplar ise sirasiyla, %4,51 ile ulastirma, %4,16 ile gida ve alkolsiiz icecekler ve %1,69

ile ev esyasi olmustur.

TUFE dedisim oranlan (%), Kasim 2020

Kasim 2020 Kasim 2019 Kasim 2018
Bir dncekl aya gore dedigim orani 2,30 0,38 -1,44
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore dadigim aran 13,19 11,01 20,79
Bir oncekl yiin ayni ayina gore dedlgim orani 14.03 10.56 21,62
On ikl aylik ortalamalara gore degigim orani 12,04 15,87 15,63

Kaynak: TUIiK
6.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Insaat sektérii 2020 yilinin ikinci ceyredinde yiizde 2,7 kigilmustiir. Covid-19'un
olumsuz etkisi insaat sektdru Uzerinde daha sinirli etki yaratmistir. Gegen yilin ikinci
ceyredinde yasanan ylizde 11,7 daralma nedeniyle de 6nemli bir baz etkisi olusmustur.
2020 yilinin ikinci ceyregindeki kiclilme ile insaat sektéril 8 geyrek Ust Uste kiichlmustur.
Insaat sektériinde Covid-19 yani sira kigililmeye yol acan kendi dinamiklerinden
kaynaklanan sorunlar da devam etmistir.

2020 yilinin ikinci ceyredinde insaat harcamalan cari fiyatlarla gecen yilin ayni
ceyredine gore yluzde 9,0 azalmis ve 123,5 milyar TL olarak gercgeklesmistir. Yilin ikinci
ceyredinde insaat faaliyetlerinin Covid-19 nedeniyle sinirlanmasi insaat harcamalarinda
daralmaya yol agmistir.

Insaat sektorii ile ekonominin genelinde yasanan biiyliime arasindaki pozitif iliski
son 7 cgeyrektir d6nemli dlgide bozulmustu. 2018 yilinda ekonomi ylizde 3,0 blylrken
ingsaat sektdérd ylzde 1,9 kigllmasti. 2019 yilinda ise ekonomi ylzde 0,9 buylrken
insaat sektord ylzde 8,6 daralmisti. 2020 yilinin ilk geyrek doneminde de ekonomi ylizde
4,5 bliyimuis ancak insaat sektort ylzde - % 1,9 kigllmustir. 2020 yilinin ikinci ceyrek
déneminde ise bu kez ekonomi ylzde 9,9 daralirken insaat sektdériinde kigllme ylzde
2,7 olarak gergeklesmistir.

ingant Sektdrd Rilylme; Yizde, Air Gnoeki Yilin Ay Ceyrek DSnemine Giire
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Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda bir
onceki yila gore bina sayisi % 73,7, ylzOlgimi % 58,1, dederi % 76,1, daire sayisi %
97,9 artmistir. Yapi ruhsati verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda toplam
yuzoélcima 72,5 milyon m2 iken; bunun 40,7 milyon m2'si konut, 17,3 milyon m2'si konut
disi ve 14,4 milyon m2'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesmistir.

Yap! ruhsati verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda kullanma amacina goére
en yluksek paya 53,0 milyon m?2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amach binalar sahip
oldu. Bunu 4,7 milyon m2 ile sanayi binalari ve depolar izlemistir.

Yapi ruhsatina gore konut, konut digi ve ortak alanlann yuzolgiimii paylan, Ocak-Eyliil 2018-2020
(%)

60 56,2
52,0
50 -
40 .
19,9
20 18,6 17,5
N -
o i S — e —
Konut alani Konut disi alan Ortak alan
"2018 2019 2020

Yapi ruhsati, Ocak-Eyliil 2018-2020

Bir dnceki yilin ilk dokuz
ayina gore degisim orani

(%)
2020 20190 20189 2020 2019
Bina sayis! 58 865 33 888 78914 737 -571
Yizdlclimi (m®) 72454226 45831279 109 000603 581 -58.0
Deger (TL) 129680060407 73626698705 144126593197 76,1 -489
Daire sayisi 357 807 180763 501359 979 -63.9

(r) Yapiizin istatistikler 2018 ve 2019 yillari verileri revize edilmistir.

Kaynak: TUIK

Insaat maliyet endeksi, 2020 yili Eylil ayinda bir énceki aya gére % 2,11, bir
Onceki yilin ayni ayina gére % 16,11 artmistir. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %
3,48 artti, iscilik endeksi % 0,75 azalmistir. Ayrica bir 6énceki yilin ayni ayina gore
malzeme endeksi % 16,90, iscilik endeksi %14,41 artmistir.

Bina insaati maliyet endeksi, bir énceki aya gore %2,19, bir énceki yilin ayni ayina
gbre % 16,05 artmistir. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi % 3,64 artti, iscilik endeksi
% 0,75 azalmistir. Ayrica bir édnceki yilin ayni ayina gbére malzeme endeksi % 16,75,
iscilik endeksi % 14,58 artmistir.
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6.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan énemli &lglide insaat sektérindeki talep
blylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylkselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yarnisi konut kredileri talebi ylksek goérinilrken ikinci yar itibariyle sert bir disls
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusu olsa da 2017 - 2018
yillar itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan disis seyretmistir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlari kampanyalar sayesinde dismis ve kullanim oranlari artmaya
baslamistir. 2020 yili ikinci geyrek itibariyle en disik faiz oranlan ile konut kredileri
kullandiriimaya baslaniimistir.

Turkiye genelinde konut satiglari 2020 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
% 16,3 azalarak 119.574 olmustur. Konut satislarinda Istanbul 22.270 konut satisi ve %
18,6 ile en ylksek paya sahip olmustur. Satis sayilarina gére Istanbul'u 10.624 konut
satisi ve % 8,9 pay ile Ankara, 6.846 konut satisi ve % 5,7 pay ile Izmir izlemistir. Konut
satis sayisinin distik oldugu iller sirasiyla 16 konut ile Ardahan, 24 konut ile Hakkari ve
71 konut ile Bayburt olmustur.

Turkiye genelinde 2020 Ekim ayinda ipotekli konut satiglari bir dnceki yilin ayni
ayina goére % 49,3 azalis gostererek 25.566 olmustur. Toplam konut satislarn iginde
ipotekli satiglarin payr % 21,4 olarak gerceklesmistir. Ipotekli satiglarda istanbul 5.494
konut satisi ve % 21,5 pay ile ilk sirayr almistir. Ipotekli konut satisinin en az oldugu iller
4'er konut ile Ardahan ve Hakkari olmustur.

Saug gekline gore konut satigs, Ekim 2020
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Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi 2020 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni
ayina gore % 26,3 azalarak 36.976 olmustur. Toplam konut satiglar iginde ilk satisin payi
% 30,9 olmustur. ilk satislarda Istanbul 6.401 konut satisi ve % 17,3 ile en yiiksek paya
sahip olurken, Istanbul'u 2.409 konut satisi ile Ankara ve 797 konut satisi ile Izmir
izlemistir.

Tlrkiye genelinde ikinci el konut satislari 2020 Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina gore % 10,8 azalis gostererek 82.598 olmustur. Ikinci el konut satislarinda Istanbul
15.869 konut satisi ve % 19,2 pay ile ilk siraya yerlesmistir. istanbul'daki toplam konut
satislar icinde ikinci el satislarin payr % 71,3 oldu. Ankara 8.215 konut satisi ile ikinci
sirada yer almistir. Ankara'yl 5.049 konut satisi ile Izmir izlemistir.

Satig sekline gore konut satigi, Ekim 2019-2020 Satig durumuna gore konut satigi, Ekim 2019-2020
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Ocak-Ekim doéneminde 1.280.852 konut satisi gergekleserek, bir 6énceki yilin ayni
dénemine gbére % 27 artis gostermistir. Ocak-Ekim déneminde ipotekli konut satisi %
124,2 artarak 534.256, diger satis turlerinde ise % 3 azalarak 746.596 olmustur. Bu
dénemde ilk defa satilan konutlar % 2,3 artarak 396.184 olmustur. ikinci el konut
satiglar da % 42,5 artarak 884.668 olarak gergeklesmistir.

Yabancilara yapilan konut satislari bir énceki yilin ayni ayina gére % 23,1 artarak
5.258 olmustur. Yabancilara yapilan konut satislarinda, Ekim 2020'de ilk sirayi 2.458
konut satisi ile Istanbul almistir. istanbul ilini sirasiyla 928 konut satisi ile Antalya, 347
konut satisi ile Ankara, 187 konut satisi ile Yalova ve 186 konut satisi ile Bursa izlemistir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Turkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2020 yih EylUl ayinda bir énceki aya gore ylzde 1,6 oraninda
artarak 146,7 seviyesinde gercgeklesmistir. Bir 6dnceki yilin ayni ayina gére ylizde 27,3
oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak ylzde 14 oraninda artis géstermistir.

Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde, 2020 yili
Eylil ayinda bir dnceki aya gére Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla % 2,50,
% 1,30 ve % 1,20 oranlarinda artis goézlenmistir. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni
ayina goére, Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla % 25,7 % 27,2 ve 27,80 oraninda artis
gostermistir.
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6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm silrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi lzerinde baski yaratmasi,

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

o Son dénemde déviz kurundaki ve faizlerdeki artis,

o Ylksek enflasyon oranlari,

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,

o Ozellikle kentsel dénusimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,

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

o Ddviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarinin yabanci ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 vyilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler i1siginda Turkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorulmuastir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir 6nceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yiksek seyretmesine karsin konut satislar bir énceki yila
gbre yine de artis gostermistir. 2018 yilinin 6zellikle ikinci yarisindan sonra 6zellikle faiz
ve dovizdeki artis ve enflasyondaki yiksek seyretme edilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmis sadece bdlgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmustur. 2019 yilinin ikinci yarisindan itibaren disen konut faizleri ile
konut satislarinda bir canlanma goralmusttr. 2020 yilinin ilk geyredinde tim dinyada
goérilen Covid 19 salgini nedeniyle ekonomiler durma noktasina gelmis konut sektéri de
bu durumdan ¢ok olumsuz etkilenmistir. Haziran ayi itibariyle konut kredilerinin
kampanyalarla en disik oranlara geriledigi, vadelerin 18 yila gikarilmasiyla konut sektori
canlanmis ve bu durum fiyatlara da yansiyarak artis gdstermistir. Eylal ayi itibariyle kur
artisinin da etkisi gérilmus ve faizler de artis gostermistir. Eylil — Ekim aylarinda kredi
kullanim oranlari ve konut satislarindaki hiz yavaslamistir. Kasim ayi itibariyle bu
yavaslama hizla devam etmektedir.
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6.3 Bolge Analizi

istanbul Ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve {lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kdltirel acidan en dnemli sehridir. Sehir, iktisadi blyuklik
acgisindan dinyada 34., nilfus acgisindan belediye sinirlari géz 6nline alinarak yapilan
siralamaya go0re Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2019 yili itibariyle nifusu 15.519.267 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagl Cerkezkéy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badli Kandira, doguda Kocaeli'ne badli Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul BoJazi ise
bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kdprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca
ve Halic¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

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

Istanbul'un yiiksek nifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek cok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorinti ve guralta kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizl, Beyodlu,
Blyukcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, EylUp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungoren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Klgclkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyiik bir farkhlasma
gorular. En yuksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilcesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok yuUksek yapilar, nifusun hizli blylimesi géz 6énine
alinarak yapilmislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yuksek c¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Turkiye'nin en
blyuk sirket ve bankalarinin dnemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylk sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve c¢evre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titiin gibi ardnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil tretimi, petrol dranleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urdnler, makine, otomotiv, ulasim

araclari, kagit ve kagit artnleri ve alkollu ickiler, kentin 6nemli sanayi Grinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, istanbul'un gelirinde en biyiik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektérin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin blyuk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektdri tilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
c¢apinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timudnin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise

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

Turkiye'nin blyuk sanayi kuruluslarindan pek godunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve cimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buylk
sektordur.

Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yurttilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapiimaktadir. Sehirici, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacligin  yapildigi blylk
merkezlere sahiptir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda
Bakirkdy ilcesinde; Istanbul havalimani Arnavutkdy ilcesinde, Sabiha Gé&kcen
Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatti
ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biyik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Bliylik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.
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Deniz vyoluyla ise ilde dizenli ulasim vyalnizca vyurticinde gerceklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen minferit gemiler disinda yurtdigi varigh gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise blyik bir sektdrdiir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlarinin  sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.

Umraniye ilgesi

YizolgimU 22.000 hektardir. Kuzey'inde Beykoz, dodusunda Sile, glineyinde
Maltepe, Kadikdy ve Kartal, batisinda Uskiidar ilgeleri bulunmaktadir. 14 mahalle, 6 belde
ve 5 koyden olusmaktadir. 2019 yili adrese dayali nifus kayit sistemine Goére nifusu
710.280'dir. 1970'li yillarin basindan itibaren blylk gdéc¢ hareketlerine ve blylime
sonucunda ortaya ¢ikan plansiz yapilasmaya maruz kalmistir.

Istanbul’'un en hizli kentlesen ve nifusu hizla artan bu ilgesinde kdy ve yére
geleneklerinin aynen muhafaza edildigi ilging bir kentlesme 6rnegdi yasanmaktadir. Orta
ve kigluk sanayi bodlgeleri ilgeyi dinamik kilmaktadir. TEM Karayolu’'nun kuzeyinde
bulunan Devlet ormanlari ve su havzalari, yapilasmay! ve arazi arzini kisitlamaktadir. Bu
nedenle nifusun bayidk cogunlugu ilgenin glineyinde ve TEM Karayolu civarinda
yerlesiktir. Bununla birlikte Fatih Sultan Mehmet Ko6prisid’nin ve badlanti yollarinin
acilmasiyla yogun bir yapilasma ve gelisme olmustur.

Atasehir Toplu Konut Alani ve Finans Merkezi

Ilk olarak 1990'li yillarin basinda Emlak Bankasi tarafindan uydu kent olarak
tasarlanan Atasehir'de Toplu Konut Idaresi TOKI istiraki Emlak GYO ait arsalar Istanbul
Finans Merkezi arazisi olarak ayrilmistir.

Bati Atasehir olarak adlandirilan bolgede 2005 yilindan itibaren Varyap, Agaoglu,
Teknik Yapi, Emay Ipek gibi Tirkiye’nin énemli insaat firmalari bdlgede hizla liiks konut
yapimina baslamistir. Kisa slire icerisinde bolgedeki alt yapi calismalarinin tamamlanmasi
ile bolgeye talep de artmistir.

Halk Bankasi, Ziraat Bankasi, Vakif Bank, SPK ve BDDK gibi kurumlar 2008 yilindan
itibaren Finans Merkezi olarak adlandirilan bélgede arsa satin alarak bu bdlgeye tasinma
planlarini yapmistir.

Son vyillarda bdlgedeki konut arzi ile talebi bir dengeye otursa da yeni konut
projelerine olan talebin devam etmekte oldugu gérilmektedir. Onimizdeki yillarda
Finans Merkezi’'nin de insaatinin baslamasiyla bolgeye olan talebin daha da artacagi géris
ve kanaatindeyiz.
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Ulasim
Tasinmazin yer aldigi bodlgede gayrimenkullerin dederini etkileyen en o6nemli
etkenler; trafik ve otopark sorununun olmamasi, TEM Otoyolu’na olan yakinligi ve ana

yollarla baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi énemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan baglanti yoluna yakinhdi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlige sahip
olmasi) rapor konusu tasinmaza 6énemli avantajlar saglamaktadir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olu

o

o

o

mlu etkenler:
Tarkiye'nin son yillardaki en énemli proje alanlarindan birinin igerisinde yer
almasi,
Kozyatadi, Kadikdy, Altunizade, Kavacik, Umraniye, Levent, Maslak gibi dnemli
is merkezlerine olan ulasim kolaylg,
D100 Karayolu ve TEM Otoyolu’na yakin konumda olmasi,
Bdlgede benzer nitelikte satilik parselin olmamasi,
Imar durumu,
Istanbul Finans Merkezi Alani icin yapilan protokolle parsellerin hafriyat
islerinin yapilmis olmasi,
Ulasim rahathgi,
Musteri celbi,
Reklam kabiliyeti,
Proje icin yasal izinlerin alinmis olmasi,
Bblgenin yuksek ticari potansiyeli,
Bolgedeki elit projelerin varhdi,

Bbdlgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etken:

o

Gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.
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6.5 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
degerine etkileri

6. bolimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil icerisinde enflasyon oranlarinin
ve gosterge faizlerinin artigi, konut satislarinin bir 6nceki yila gore azaldigi ve yavasladigi
ve insaat maliyetlerinin arttigi gorilmektedir. Ayrica (lkemizde ve tim dlnyada
gorilmekte olan pandeminin etkileri de tim sektoérleri oldudu gibi gayrimenkul sektdrind
de olumsuz yonde etkilemistir. Ancak son aylarda 6zellikle konut faizlerinin Glke tarihinin
en disltk seviyelerine cekilmesi ve cgesitli kampanyalarla da bunun desteklenmesi ile
konut sektori oldukga hareketlenmistir. Bunun yani sira bu hareketlenme perakende ve
ticari gayrimenkullerde cok hissedilmemistir. Hazine Bakanligi'nin ileriye yonelik yaptigi
projeksiyonlarda da enflasyon oranlarinin ve faizlerin disls ediliminde olacadi
gorilmektedir. Bu bilgilerin 1sidinda rapor konusu tasinmazin konumlu oldugu bdlgenin
yakin analizi de yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da tasinmaza benzer imar 6zelligine
sahip arsalarin da goruldiga Uzere istenen ve gergeklesen satis bedellerinin kendi
icerisinde tutarli olduklari gézlenmistir. Rapora konu tasinmaz Istanbul Finans Merkezi
Projesi alani icerisinde yer almakta olup 6zel bir konuma sahiptir. Bu da tasinmazin
dederini olumlu yonde etkilemektedir. Bolge genelinde arsa fiyatlarinda bir dnceki yila
gore enflasyon oranlari mertebelerinde bir artis oldugu goézlenmistir. Tasinmazin sahip
oldugu serefiye kriterlerine gore emsal analizi kisminda detayli dederlendirilmistir.
Dederlemede ayrica “gayrimenkulin dederine etki eden o6zet faktorler” boéliminde
siraladigimiz 6zellikler de dikkate alinarak tasinmaza pazar dederi takdir olunmustur.

7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dejerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden cok degerleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve acgiklanan (¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek icin yeterli sayida gerceklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden cok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi
kullanilmasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagsimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slre o6nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z &nltnde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem gbéren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklliklarn yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri l(zerinde dlizeltme yapmak gerekli olabilir.
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Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.
Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine donlstirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhdin yararli 6mri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon silreci araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina dénustirilmesidir. Gelir akisi, bir
sOzlesme veya sozlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan turetilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asadidakileri icerir:

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

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

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

(bunlari giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

e Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yuakimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglari
dikkate alinarak, ytkumlualiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

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 varhgi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varlia Odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha duastktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deder esasina bagli olarak, alternatif varlidgin maliyeti (zerinde dlzeltmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilli “Sermaye

Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore
“Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yontemin dodgruluguna ve givenilirligine yiliksek seviyede itimat duyuldudu hallerde,
dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek
bir ydntem ile gulvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gortlip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
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edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma slrecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli goriilmektedir.
Bu calismamizda;
a. Projenin mevcut durumuyla pazar dederinin tespitinde proje natamam
durumda oldugundan maliyet yaklasimi yontemi,
b. Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde ise gelir
indirgeme yontemi kullaniimistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi
yéntemi kullaniimamistir. Zira; Ulkemizde badimsiz bdliime ait arsa pay! hesabinda farkh
hesaplarin kullanilmasi (arsa payi belirlenirken tasinmazlarin serefiyelerinin dikkate
alinmamasi) sebebiyle bu tlr gayrimenkullerin (daire, dikkan, ofis vs.) degerlemesinde
maliyet yaklasimi yontemi her zaman c¢ok saglikh sonuclar vermemektedir.

Pazar yaklasimi ydontemi ise, gelir indirgeme ydnteminde kullanilan ortalama m?2
satis dederlerinin tespitinde ve arsanin pazar dederinin tespitinde kullaniimistir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayiclr Dbilgiler, konu gayrimenkullerin
degerlemesi igin bu yaklasimin kullanilma nedeni

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla karsilastirimasi suretiyle goésterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder."

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m?2 birim pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, imar durumu, yapilasma sartlari, konum, fonksiyonel kullanim ve
blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dedgerlendirmesi
icin emlak pazarlama firmalan ile gorislilmuis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve
bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve c bentlerine gore; “dederleme konusu varlidgin veya buna
onemli o6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya 6nemli
Olgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapillan ve/veya glincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmasi” Pazar yaklasimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bblge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmaza emsal olabilecek satilik
arsa emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi igerisinde istikrarli hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.
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7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklar

Rapor konusu tasinmaza emsal olabilecek yakin bélgedeki benzer nitelikte olan

arsalarin ve konutlarin gincel bilgileri asagida sunulmustur.

1.

2.

3.

Arsa Emsal Krokisi

Tasinmaza yakin konumda yer alan “Temel Egitim Oncesi Egitim Alan1” lejantinda ve
“E:1,50 ve Yencgok: Serbest” yapilasma sartina sahip 3317 ada 3 parselde kayith brit
2.507,57 m? yizélgimli arsa 32.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m? birim degeri ~ 12.760,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (553) 660 27 31

Tasinmaza yakin konumda yer alan “Konut Alani” lejantinda ve “Yengok: 12,50 m”
yapilasma sartina sahip Site Mahallesi, 456 ada 6 parselde kayith brit 300 m?
ylizélciimli arsa 3.800.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim degderi ~ 12.665,-TL)

Ilgili kisi / Sahibinden 0 (532) 243 86 79

Tasinmaza yakin konumda Atasehir sinirlan icerisinde Palladium AVM civarinda yer
alan “Ticaret + Konut Alani” lejantinda ve “E:1,50 ve Yencgok: 18,50 m” yapilasma
sartina sahip Barbaros Mahallesi, 2664 ada 18 parselde kayith briit 530 m?
ylizélciml{ arsa 7.500.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim dederi ~ 14.150,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (507) 680 80 40
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4. Tasinmaza yakin konumda Atasehir sinirlari igerisinde yer alan “Ticaret + Konut Alant”
lejantinda ve “E:1,75 ve Yengok: 10 kat” yapilasma sartina sahip Barbaros Mahallesi,
2696 ada 19 parselde kayith briit 1.111 m? yizélgimli arsa 15.400.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim dederi ~ 13.860,-TL)

Iigili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 513 93 24

5. Tasinmaza yakin konumda Atasehir sinirlari igerisinde yer alan “Ticaret + Konut Alani”
lejantinda ve “E:1,50 ve Yencok: 18,50 m” vyapilasma sartina sahip Barbaros
Mahallesi, 2664 ada 11 parselde kayitli briit 420 m? yiizélgiml{ arsa 5.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (m? birim degeri ~ 11.905,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 513 93 24

6. Tasinmazla ayni konumda “Finans Merkezi bdlgesinde” yer alan ve Emlak Konut GYO
A.S.’ne ait “Ticaret Alani” lejantina ve “115.433,55 m?” emsal insaat hakkina sahip
olan 15.961 m? alanli, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi'na 27.02.2013
tarihinde KDV hari¢ 299.260.000,-TL bedelle satiimistir. Rapor konusu parselin
yapilasma hakki Emsal (E): 2,85”dir. Rapor konusu tasinmaz ile benzer fiziksel

dzelliklere sahiptir. (m? satis degeri ~ 18.750,-TL)

Not: Emsallerin timinde pazarlik paylan bulunmakta olup, 6 no’lu emsal bilgi amach
olarak sunulmustur.

Bolgede satilik diikkan ve ofisler

gV
A
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Sarphan Finans Merkezi projesi biinyesindeki satilik ticari liniteler

NETELI&E K1I:\iTPIi/ BRU;I’mAngNI SATI%TlﬁéERi BiRil\:TllajéERi
Diikkan 2+0 239 8.500.000 35.565
Diikkan 3+0 178 6.500.000 36.515
Diikkan 2+0 80 2.100.000 26.250
Diikkan 2+0 339 12.000.000 35.400

Ortalama m2 Birim Degeri 33.435

- ase oy BRUT ATIS DEGERI | BIRIM DEGERI

NITELIGI | KATI/TiPI | , ANIU(mZ) = %TL)G (TL)G
Ofis Giris / 1+0 70 1.100.000 15.715
Ofis 1/1+0 166 3.700.000 22.290
Ofis Bodrum / 1+0 94 1.700.000 18.085
Ofis 1/1+0 101 1.550.000 15.345
Ortalama m2 Birim Degeri 17.860

Varyap Meridian projesi biinyesindeki satilik ticari liniteler

- gV KATI BRUT ALANI ATIS DEGERI BIRIM DEGERI
s TiPi/ U(mz) > %TL)G (TL)G
Dikkan 1+0 250 7.500.000 30.000
Dikkan 3+0 350 9.500.000 27.145
Dikkan 2+0 470 12.500.000 26.595
Ortalama m2 Birim Degeri 27.915

- v R BRUT ATIS DEGERI BIRIM DEGERI
NITELIGI | KATI / TIPI ALANIU(mz) = ?TL)G (TL)G
Ofis 5/1+1 88 1.150.000 13.070
Ofis 4 /2+0 97 1.490.000 15.360
Ofis 5/3+1 200 3.100.000 15.500
Ofis 7/ 4+2 323 4.750.000 14.705
Ortalama m?2 Birim Degeri 14.660

Teknik Yapi Atasehir Deluxia projesi biinyesindeki satilik ticari iiniteler

NiTELE&E K_II:\i'I'PIi/ BRI'J;I'mAZI).ANI SATI?TI?jéERi BiRin:Tlla_l)séERi
Diikkan 1+0 644 14.950.000 23.215

NITELi&i | KATI / Tipi AL ABr?IU(Tmz) SATlg(;TDLI;GERI BIRII\:T?_I)EGERI
Ofis 6/3+1 100 1.150.000 11.500
Ofis 9/2+1 100 1.425.000 14.250
Ofis 9/ 140 38 415.000 10.920
Ofis 4/ 3+1 135 1.630.000 12.075
Ortalama m2 Birim Degeri 12.185

-41-

NOVATD RAPOR NO: 2020/7665




Bu belge 5070 sayil Elektronik Imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

Uphill Towers projesi biinyesindeki satilik ticari iiniteler

- v S BRUT ATIS DEGERI BIRIM DEGERI
NITELIGI | KATI/ TIPT | ANIU(mZ) 2 %TL)G (TL)G
Ofis 16 / 2+1 120 1.300.000 10.835
Ofis 24 / 2+1 121 1.550.000 12.810
Ofis 19/ 3+1 145 2.000.000 13.795
Ofis 17 / 3+1 136 1.800.000 13.235
Ortalama m2 Birim Degeri 12.670

Metropol istanbul projesi biinyesindeki satilik ticari iiniteler

. v A BRUT SATIS DEGERI | BIRIM DEGERI
NITELIGI | KATI / TIPI ALANIU(mZ) %TL) (TL)
Ofis 3/1+40 47 520.000 11.065
Ofis 18/ 1+1 68 950.000 13.970
Ofis 6/2+1 78 1.080.000 13.845
Ofis 26 / 2+1 125 2.150.000 17.200
Ortalama m2 Birim Degeri 14.020

7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih agiklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
iliskin detayl aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin secimi

Rapor konusu tasinmazin pazar dederinin tespiti icin yakin bélgedeki benzer imar ve
nitelikte olan arsalar arastirilmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan gérismelerde
ve incelemelerde dedgerleme tarihine yakin bir zamanda satisi gergeklesmis verilere
ulasilamamis olup halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri
alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastirilmis olup
emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli olduklan goérilmuastar.
Emsal arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup piyasa bilgileri bélumutnde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa
farkhh konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklar ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmislardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar icin buyuklik, topografik,
imar haklar ve geometrik 6zellikler; bagimsiz bélimler igin Unite tipi, kullanim
alani baydklugd, yapi yasi, insaat kalitesi, teknik o6zellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmis, farkh olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan
yapilmistir.

- Bu raporda tam muilkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkh bir durum
olmasi halinde (hisseli muiilkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir.
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- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 06zel satis kosullarinin
(pazarlama siresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek dedere etkisi analiz
edilmistir.
Emsal analizi

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer ozelliklere gére karsilastiriimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, blyuklik, fiziksel
ozellik, mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Dederlendirme
kriterleri ise ¢cok daha kotl, daha kétd, kismen kétd, benzer, kismen iyi, daha iyi, cok
daha iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklar
sunulmus olup ayrica blyUklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde
edilmistir.

TANIMLAR Oran Araligi
Cok daha kéti Cok daha buyuk % 20 uzeri
Daha koti Daha blylk % 11 - % 20
Kismen koti Kismen blylk % 1 -9% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiguk -% 10 -(-% 1)
Daha iyi Daha klglk -% 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kiguk - % 20 Uzeri
Arsa Emsal Analizi
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kullanim alani (m?) 2.507,57 300,00 530,00 1.111,00 420,00
2 ==
Sl EYae) 0 £ 12.760 12.665 14.150 13.860 11.905
degeri (TL)
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 75% 50% 50% 50%
Biiylikliik diizeltmesi -5% -20% -15% -10% -20%
el P 0% 10% 10% 10% 10%
diizeltmesi
Imar durumu diizeltmesi 25% 30% 25% 25% 25%
LCLIE UL L LG 65% 100% | 125% 85% 125%
diizeltmesi
Pazarhk payi -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam serefiye farki 75% 185% 185% 150% 180%
Ayarlanmis deger (TL) 22.330 36.095 40.330 34.650 33.335
Ortalama emsal degeri
(TL) 33.350

Not: Yapilasma hakki ile alakali serefiye agiklamasi rapor ekinde sunulmustur.
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Ofis Emsal Analizi

Sarphan Varyap T$Ia(n:k Uphill Metropol
Finanspark | Meridian Delul:)’(ia Towers Istanbul
Yiizélgiimii (m?) 108 177 93 131 80
2=
DIl G AT G2 17.860 14.660 12.185 12.670 14.020
degeri (TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 20% 25% 25% 10%
Proje Niteligi Diizeltmesi 0% 20% 25% 25% 10%
Fiziksel / Insaat
Ozellikleri igin 0% 0% 0% 0% 0%
dﬁzelt!'nesi
A G e L . -10% ~10% ~10% ~10% ~10%
Seviyesi diizeltmesi
Pazarhk payi -5% -5% -5% -5% -5%
Toplam serefiye farki -15% 25% 35% 35% 5%
Ayarlanmis deger (TL) 15.180 18.325 16.450 17.105 14.720
Ortalama emsal degeri
(TL) 16.355
Diikkan Emsal Analizi
Sarphan Varyap Teknik Yapi
Finanspark Meridian Deluxia
Kullanim alani (m2) 209 357 644
Ortalama m2 birim satis degeri 33.435 27.915 23.215
(TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi o o o
(Reklam kabiliyeti vs.) 157 20% S0
Proje niteligi diizeltmesi 0% 15% 20%
Fiziksel / Ingaat Ozellikleri icin 0% 0% 0%
diizeltmesi
Proje Insaat . -10% -10% -10%
Seviyesi diizeltmesi
Pazarhk payi -5% -5% -5%
Toplam serefiye farki 0% 20% 35%
Ayarlanmis deger (TL) 33.435 33.500 31.340
Ortalama emsal degeri (TL) ~ 32.760
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7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Piyasa bilgileri

konumu, buyuklagu, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu da dikkate alinarak takdir

ve dederleme slrecinden hareketle rapor konusu tasinmazin

olunan m? birim ve toplam pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / YUZOLCUMU BiRIM DEGERI <.
S TEEINT (m2) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
3328/9 4.797,45 33.350 159.995.000

7.7 Gelir Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak icin, arsa maliyetinin,
arsa Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinki finansal degerleri arasindaki farka esit olacad
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu yontemin uygulanmasinda nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler
dikkate alinmigtir.

I - Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
II - Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Proje Hakkinda Genel Varsayimlar

Dederleme konusu tasinmazin (zerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler
hazirlanmis ve yapi ruhsatlari alinmistir. Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere gore

toplam satilabilir alanlar ve insaat alanlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

TOPLAM TOPLAM
INSAAT SATILABILiR
BLOK ALANI ALANI
(M2) (M2)
71.155,23 32.920,05

Not: Rapor konusu parsel iizerinde gelistirilen projenin degerinin hesabinda
yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z konusu projeden farkh bir proje
uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumda vs.)

bu raporda gelir indirgeme yontemi ulasilan degerler gecgersiz olacaktir.
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I- PROJE GELISTIRME MALIYETiINiIN FINANSAL DEGERI

o Insaat Maliyeti:

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullaniimistir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m?2 birim bedeli (kar havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
guncel rayigleri esas alinmistir.

- Ortak alanlar dahil toplam ingaat alani 71.155,23 m?2'dir.

- Insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi V-A olarak kabul edilmistir. Cevre
ve Sehircilik Bakanligi'nin 2020 yih m2 birim maliyet listesine goére yapi sinifi V-A
olan yapilarin m? birim bedeli 2.400,-TL'dir. Projenin simgesel bir yapi olacagi ve
liks bir proje olacadi kabullyle yiksek yapilarda bu maliyet bedellerinin yaklasik %
25 oraninda artacagi ve proje maliyeti hesaplanirken cevre dlizeni, peyzaj
maliyetinin yapilarin toplam maliyetinin % 1'i, proje yénetim ve pazarlama
bedelinin toplam maliyetin yaklasik % 3’G olacadi, proje, ruhsat, mimari ve
mihendislik bedelinin ise toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2’si kadar olacadi
kabul edilmistir. Bu durumda birim maliyet dedgeri yaklasik (2.400,-TL x 1,30 =) ~
3.120,-TL olarak takdir edilmigtir.

Projenin mevcutta insaati devam etmekte olup, tim projenin 2 yil (2021 ve 2022)
icerisinde bitirilecegdi kabul edilmistir.

- Insaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanhdinin her vyil
yayinladigi insaat birim maliyet tablolarn dikkate alinmis ve proje bazindan
bolgedeki gesitli miteahhit firmalardan da goérisler alinmistir. 2014-2020 yillarinda
yayinlanan insaat birim maliyet tablolar incelendiginde insaat birim maliyet
dederlerinin yillara gére % 8-25 arasinda arttigi (KAYNAK: 2014 - 2020 yillarina ait
Cevre ve Sehircilik Bakanli§i Insaat Birim Maliyet Tablolarl) gdzlenmistir. Gelir
indirgeme yonteminde insaat maliyetinin 2020 ve daha sonraki yillarda yillik % 15
oraninda artacadi éngorulmustir.

o Insaatin Gerceklesme Orani:

Proje insaatinin vyillara gore dagihmlan asadidaki oranlar ile gerceklesecedi

varsayllmistir.

2020 2021 2022
Insaat orani % 40 % 40 % 20

Not: Halihazirda projenin insaat seviyesi % 40 mertebelerindedir. 2020 yilinin tamami
icin insaat seviyenin %40 mertebesinde olacagl varsayllmistir. Geri kalan yillarda 2020
yilindaki ingaatin ilerleyis durumuna gore belirlenmistir.

o iIskonto Orani:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
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risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler lzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirnm risklerinin g6z 6nline alinmasi igin bu orana ilave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle 5 vyillik
tahvilin faiz orani % 13,67’'dir. Ancak bunun yani sira Tiurkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar da baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2018 -
2020 yillan ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 13,67
civarindadir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde disen iskonto oranlar dikkate
alinmigtir.

Risk Primi

Eklenen risk primi ulke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s0z konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha disuk likiditesi igin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulin piyasada bulunma
sliresine ve o slre icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatirnmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirnimasi ile
Olcllebilir. Gayrimenkulin kiralanmasi sirasinda ortaya c¢ikabilecek her tarld
(yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asadidaki sekilde belirlenmistir: % 13,67 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi =
% 16,67 Iskonto orani.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktorlere goére
ayarlama yapilmasindan sonra, rapor tarihi itibariyle hesaplamalarda dikkate alinan
iskonto orani % 16,67 olarak kabul edilmistir. Takip eden yillarda son iki yilin devlet
tahvil ortalamasi da dikkate alinarak 2021 yili icin % 16, 2022 ve takip eden yillar igin
ise % 15 olarak kabul edilmistir.

Maliyet Paylagsimi:

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

Ulasilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit

Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin buglinki finansal degeri
219.708.831,-TL (~ 219.710.000,-TL) olarak bulunmustur.
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II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Varsayimlar ve kabuller :

e Satis Degeri ve Satilabilir Alan:

Projenin buglink( finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin satilacagi
varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.
Proje blinyesindeki toplam satilabilir alanlar asagidaki tabloda sunulmustur.

Satilabilir alan (m?)
Ofis 29.786,63
Dukkan 3.133,42
TOPLAM 32.920,05

Dederlemede boélgedeki emsal olabilecek tasinmazlar dikkate alinmistir. Bolgede
yer alan projelerin nitelikleri ve bulyukliklerine gére m2 birim dederleri yukarida
yapillan emsal analizinde ofisler icin m2 dederi 16.335,-TL, diikkanlar igin ise
32.760,-TL olarak hesaplanmistir.

Raporumuzun 6.1 bolimiinde de belirtildigi Gzere son vyillarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle ve mevcut ekonomik veriler dogrultusunda
rapor konusu arsa Ulzerinde gelistirilecek proje blunyesindeki gayrimenkullerin de
m?2 basina satis dederinin 2021 ve daha sonraki yillar icin glvenli tarafta kalinarak
% 10 kadar artacagi 6ngérulmustur.

o Satislarin Gerceklesme Orani:

Satisin yillara gére dagilimlar asadidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayilmistir.

SATIS DONEMLERI
2020 2021 2022

Ofisler % 0 % 50 % 50

Not: Oranlar belirlenirken sirket arsivimizde bulunan, bdlgedeki ticari projelerinin satis
hizlari dikkate alinmistir.

o Iskonto Orani:

Iskonto orani 2020 yil icin % 16,67 olarak, 2021 yili icin % 16 ve sonrasi igin % 15
olarak kabul edilmigtir.
o Hasilat Paylasimi :

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacagi varsayilmistir.

o Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan deger:

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hasilatinin buglinki finansal degeri
545.793.790,-TL (~ 545.795.000,-TL) olarak bulunmustur.

Ulasilan sonug:

Dederleme siireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Iindirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle hesaplanan “projenin satis hasilatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
buginki dederlerinin farkindan ortaya cikan deder (gelistiriimis arsa degeri) dikkate
alinmistir. (Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglinkl toplam degeri 545.795.000
Proje gelistirme maliyeti (Fark) - 219.710.000
Gelistirici Kar (%25 Fark) - 136.450.000
ARSA DEGERI TOPLAMI 189.635.000

Not: Gelir indirgeme yontemi kullanilirken yukaridaki kabuller ve varsayimlar
dikkate alinmistir. Farkh bir projenin uygulanmasi durumunda yukarida
hesaplanan degerler de degisecektir.

7.7.1. Arsanin Degerinin Tespiti ile Ilgili Degerleme Uzmani Goriisii

Kullanilan yontemlere gore ulasilan arsa dederleri asagida tablo halinde listelenmistir.

Pazar Yaklasimi 159.995.000,-TL
Uyumlastirilmis deger 159.995.000,-TL

Gorllecedi Gzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir yaklasimi ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimauazdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarl bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
bagli olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
Pazar yaklasimi ydntemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gérilmdstar.

Bu gérlsten hareketle rapora konu parselin nihai arsa dederi icin 159.995.000,-TL
takdir edilmistir.
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7.7.2. Arsa ilizerindeki insa yatirimlarinin degeri:

Projenin toplam insaat maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmistir.

) INSAAT YAKLASIK
ADA / BLOK YAPI INSAAT BiRIM TOPLAM
PARSEL NO SINIFI ALANI MALIYETI MALIYET
(TL) DEGERI
3328 / - V-A 71.155,23 3.120 222.000.000

Not: Insé edilecek olan projedeki bloklarin yapi sinifi V-A olarak kabul edilmistir. Cevre
ve Sehircilik Bakanhgi'nin 2020 yih m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi V-A olan
yapilarin m? birim bedeli 2.400,-TL'dir. Projenin simgesel bir yapi olacadi ve liiks bir proje
olacagi kabuliyle ylksek yapilarda bu maliyet bedellerinin yaklasik % 25 oraninda
artacadi ve proje maliyeti hesaplanirken gevre dlizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam
maliyetinin % 1'i, proje yonetim ve pazarlama bedelinin toplam maliyetin yaklasik % 3’G
olacadi, proje, ruhsat, mimari ve muihendislik bedelinin ise toplam insaat maliyetinin
yaklasik % 2'si kadar olacadi kabul edilmistir. Bu durumda birim maliyet dederi yaklasik
(2.400,-TL x 1,30 =) ~ 3.120,-TL olarak takdir edilmistir.

Projenin gerceklesmis maliyetinin, 6ngoérilen toplam maliyetin (Bloklarin insaat
maliyeti + proje ydnetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli)
mevcut durumdaki projenin insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen
dederin, maliyeti gerceklesmis olan iksa ve zemin iyilestirme dederi ile toplami
sonucunda elde edilen dedger oldugu o6ngoéridlmustar. Bu verilere istinaden projenin
gerceklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Proje insaatina baslanilmis olup haélihazirda projenin insaat seviyesi %40
mertebelerindedir. Bu bilginin 1siginda projenin mevcut durumdaki toplam insaat maliyeti
% 40 x 222.000.000,-TL = 88.800.000,-TL olarak hesaplanmistir.

7.7.2.A MALIYET YONTEMI ILE ULASILAN SONUG:

Arsanin degeri ...........ccooveiiiiiiniiinene . 159.995.000,-TL
Insai yatinmlarin dederi ....c.ovveveeeeinnnn...: 88.800.000,-TL olmak lizere
Tasinmazin toplam pazar degeri 248.795.000,-TL'dir.

7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varhdin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en ylksek dizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, blayuklaga, fiziksel 6zellikleri ve mevcut
imar durumu da dikkate alindidinda en verimli kullanim segenedinin lzerinde “ticaret

projesi” gelistiriimesi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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8. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE PAZAR
DEGERININ TESPiTi

Projenin tamamlanmasi halinde toplam pazar dedgeri raporumuzun (7.7) bolimiinde
545.795.000,-TL olarak hesaplanmistir.

9. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
VE GORUS
9.1 Farkh degerleme yontemleri ile analiz sonuglarinin
uyumlastiriilmasi ve bu amacgla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
aciklanmasi

Kullanilan yontemlere go6re wulasilan arsa dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.

Pazar Yaklasimi 159.995.000,-TL
Gelir Yaklagimi 189.635.000,-TL
Uyumlastirilmis deger 159.995.000,-TL

Gorllecegi Gzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir yaklasimi ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin gunimuazdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarh bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya c¢ikabilecek olumlu ya da olumsuz faktoérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarll bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
Pazar yaklasimi yontemi ile bulunan dederlerin alinmasi uygun gortlmustar.

Bu gorlisten hareketle rapora konu parselin nihai arsa dederi icin 159.995.000,-TL
takdir edilmistir.

9.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarinin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

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

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul proje kapsaminda ve hali
hazirda insa halinde olup, resmi evraklara iliskin bilgiler raporumuzun 4.1.4 bdlumunde
detay! sunulmustur.
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9.4 Varsa gayrimenkul tizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili gorus
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gercevesinde parselin tapu kayitlar
itibariyle tasinmazin devrine olumsuz bir durum bulunmamaktadir. Detayi rapor igerisinde
4.2 boéliminde sunulmustur.

9.5 Degerleme konusu gayrimenkuliin, lizerinde ipotek veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve onemli olgiide etkileyebilecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlar harig,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadigi
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri cercevesinde devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacadi goéris ve kanaatindeyiz."

9.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen lizerine proje gelistiriimesine yonelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Parsel lizerinde hali hazirda Is GYO A.S. adina insaat ve proje calismalari devam
etmektedir.

9.7 Degerleme konusu list hakkil veya devre miilk hakki ise, list hakki ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklari
doguran sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
haric herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz tam miilkiyetli olup bu kapsam disindadir.

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

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden degerlendirmeler asadida sunulmustur.

(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir. Ortakhidin mlilkiyetinde bulunan arsa ve araziler (zerinde metruk halde bulunan,
herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtilmis yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul
degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve
gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin
Kurula beyan edilmesi halinde ilk ciimlede belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portfoyiinde “proje” bashgi altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz."
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10. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde Ozellikleri belirtilen projenin yerinde vyapilan incelemesinde
konumuna, buayukligline, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére ginimiiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen pazar dederleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usbD
Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 248.795.000 31.298.000
Projenin tamamlanmasi . . 545.795.000 68.660.000
durumunda toplam pazar degeri

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 7,9492 TL'dir.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Projenin mevcut durumunda KDV dahil toplam
pazar dederi 293.578.100,-TL, tamamlanmasi durumunda KDV dahil toplam pazar degeri
ise 644.038.100,-TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu parsel lizerinde insaati devam eden projenin sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhig:
portfoyiinde “proje” olarak bulunmasinda bir sakinca olmadig: goriis ve
kanaatindeyiz.

Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

Isbu rapor Ui¢ orijinal halinde diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 14 Aralik 2020

(Ekspertiz tarihi: 10 Aralik 2020)
Saygilarimizla,

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

m
=,

Uydu géranugleri

Tasinmazin goérunudsleri

Tapu sureti

Takyidath tapu kayit belgesi

imar yazisi,

INA tablolari

Emsal analizi agiklamalari

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi érnekler
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