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Izzetpasa Mahallesi, Yeni Yol Caddesi, Lale Sokak
Degerleme Konusu . lUzerinde konumliu, 2 kapi numarali, Nurol Tower
Gayrimenkullerin Adresi " bilnyesindeki 183 adet bagimsiz bolim

Sisli / ISTANBUL

Istanbul ili, Sigli Ilcesi, Mecidikéy Mahallesi, 9773
ada, 3 no'lu parselde kavyith “44 Kath Betonarme
Bina ve Arsas!” niteliki ana tasinmaz biinyesinde
yer alan 183 adet bagimsiz bdélum

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi ¢ Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. (Tam)

. "Turizm Tesis Alan”
" “Emsal: 3,00 ve Yengok: Serbest”

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen bagimsiz
bélimlerin ayn ayn ve toplam pazar degerlerinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIiR EDILEN PAZAR DEGERLERE
(KDV HARIC()

Tasinmazlarin toplam pazar dederi 532.262.000,-TL | 100.457.000,-USD

imar Durumu

Raporun Konusu

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederieme Uzmam Sorumiu Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hilkiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer
alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasas
Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri II[-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Defjerleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Wuslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danigsmanlhk A.S.

SIRKETiIN ADREST : icerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdad is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yiririkteki mevzuat ¢ercevesinde her tirlld resmi
ve O6zel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalarim sunmak ve problemli
durumlarda gérlis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SIiciL 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 Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne almmigtir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenieme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar iie dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
SIRKETIN ADRESI : Maslak Mahallesi, Biyiikdere Caddesi, No:257
Sariyer / ISTANBUL
TELEFON NO 10212 286 82 40
ODENMiS SERMAYESI : 80.000.000,- TL
KAYITLI SERMAYE TAVANI : 200.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 01 AJustos 1997
TICARET SiciL NO : 375952
FAALIYET KONUSU : Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
= araglarindan ortaklik portféytini olusturmak ve ydnetmek.
PORTEOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Tarkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miusterinin talebi lzerine adresi belirtilen taginmazlarin toplam pazar
dederinin tespitine ydnelik olarak hazirtanmigtir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmas) vasitasiyla alcilar ve saticilar
arasinda alinip satildidi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyatl belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan gdreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, degerlenen
varhidin veya yikimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir gekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de d&hil olmak lizere bu pazardaki katilimalarin gogunlugunun serbest
olarak erisebildikieri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklan nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldudu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki vaygin aksakiiklar
arasinda arz dengesizli§i, talepte ani dislis ve ylkselisler veya pazar katiimcilarl
arasindaki asimetrik bilgilendirme gorillir. Pazar katiimclan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dejerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi varsayimina dayanan dizeltilmig
veya uyarlanmig fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kogullan
yansitmalidir.

Pazar degeri ve pazar kira dederi:

Bir miilkiin, istekii alici / kiract ve istekli satici / kiralayan arasinda, taraflarin
herhangi bir iligkiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve
konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda
dejerleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim / kiralama isleminde el degigtirmesi /
kiralanmasi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.
Analiz edilen gayrimenkuliin tirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varidg
pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirler.
Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

4

azami fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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- Gayrimenkuliin satigi igin makul bir slire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar Gzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

- Takdir edilen pazar dederi dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme
tarihine dzgldir.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olas fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhd: A.S.'min talebine istinaden girket
portfdylinde bulunan gayrimenkullerin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine
yonelik olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi
Mevzuati Gercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007
tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Dederieme Raporiarinda Bulunmas Gereken
Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1
saylll "Sermaye Piyasasinda Deferleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda
Uluslararas: Degerleme Standartlan kapsaminda hazirlanmstir. isbu dederleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla kulianilamaz.

Miisteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getiriimemistir,
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip olduumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

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

Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede dénilik
higbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi Kkigisel bir
cikarimiz veya &n yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, migterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yone veya dnceden saptanmig sonuglann gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagdh degildir.

Defierleme ahlaki kura! ve performans standartlarina gére gergeklegtirilmigtir.
Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gérev alanlann dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve tirii konusunda daha
tnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kirmse bu raporun hazirianmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamigtir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
BESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER
Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokiimaniar,
3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU
SAHIBI Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. (Tam)
ILi Istanbul
ILCESi Sisli
MAHALLEST Mecidikdy
PAFTA NO 246DYIC
ADA NO : | 9773
PARSEL NO 3
ANA GAY. ! ; N
NiTELiGE : | 44 kath betonarme bina ve arsasi (*)
YUzOLCUMU (m?) 6.842 m2
YEVMIYE NO 2510
TAPU TARIHI 10.02.2016
BAGIMS1Z BAGIMSIZ .
SIRA | "poLOM | kaTNo | BOLOM | amrsapavi | Gof | SNCH
NO NITELLIGL
1 1 3. Normal Konut 1427 / 684219 230 22739
2 2 3. Normal Konut 1376 / 684219 230 22740
3 3 3. Norma! Konut 1410 / 684219 230 22741
4 4 3. Normal Konut 1094 / 684219 230 22742
5 5 3. Normal Konut 2916 / 684219 230 22743
6 6 3. Normal Konut 1094 / 684219 230 22744
7 7 3. Normal Konut 1410 / 684219 230 22745
8 8 3. Normal Konut 1376 / 684219 230 22746
9 9 3. Normal Konut 1427 / 684219 230 22747
10 23 6. Normal Konut 2916 / 684219 230 22761
11 27 6. Norma! Konut 1427 / 684219 230 22765
12 29 7. Normalt Konut 1376 / 684219 230 22767
13 32 7. Normal Konut 2916 / 684219 231 22770
14 33 7. Normal Konut 1094 / 684219 231 22771
15 34 7. Normal Konut 1410 / 684219 231 22772
16 38 8. Normal Konut 1376 / 684219 231 22776
17 41 8. Normal Konut 2916 / 684219 231 22779
7
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18 56 10. Normal Konut 1376 / 684219 231 22794
19 59 10. Normal Konut 2916 / 684219 231 22797
20 61 10, Normal Konut 1410 / 684219 231 22799
21 62 10. Normal Konut 1376 / 684219 231 22800
22 70 11. Normal Konut 1410 / 684219 231 22808
23 71 11. Normal Konut 1376 / 684219 231 22809
24 75 12. Normal Konut 1410 / 684219 231 22813
25 80 12. Normal! Konut 1376 / 684219 231 22818
26 82 13. Normal Konut 1427 / 684219 231 22820
27 83 13. Normal Konut 1376 / 684219 231 22821
28 84 13. Normal Konut 1410 / 684219 231 22822
29 85 13. Normat Konut 1094 / 684219 231 22823
30 86 13. Normal Konut 2916 / 684219 231 22824
31 87 13. Normal Konut 1094 / 684219 231 22825
32 88 13. Normal Konut 1410 / 684219 231 22826
33 89 13. Normal Konut 1376 / 684219 231 22827
34 S0 13. Normal Konut 1427 / 684219 231 22828
35 a1 14. Normal Konut 1427 f 684219 231 22829
36 92 14. Normal Konut 1376 / 684219 231 22830
37 93 14. Normal Konut 1410 / 684219 231 22831
38 97 14. Normal Konut 1410 / 684219 231 22835
39 98 14, Normal Konut 1376 / 684219 231 22836
40 99 14, Normal Konut 1427 / 68421% 231 22837
41 107 15. Normal Konut 1376 / 684219 231 22845
42 132 19. Normal Konut 1094 / 684219 232 22870
43 134 19. Normal Konut 1376 / 684219 232 22872
44 137 20. Normali Konut 1376 / 684219 232 22875
45 139 20. Normatl Konut 1094 / 684219 232 22877
46 146 21. Normai Konut 1376 / 684219 232 22884
47 150 21. Normal Kenut 1094 / 684219 232 22888
48 151 21. Normal Konut 1410 / 684219 232 22889
49 152 21. Normal Konut 1376 / 684219 232 22890
50 160 22. Normal Konut 1410 / 684219 232 22898
51 168 23. Normal Konut 1094 / 684219 232 22906
52 169 23. Normal Konut 1410 / 684219 232 22907
53 170 23. Normal Konut 1376 / 684219 232 22908
54 171 23. Normal Konut 1427 / 684219 232 22909
55 196 26. Normal Konut 1410 / 684219 232 22934
56 197 26. Normal Konut 1376 / 684219 232 22935
57 198 26. Normal Konut 1427 / 684219 232 22936
58 208 28. Normal Konut 1427 / 684219 232 22946
59 209 28. Normal Konut 1376 / 684219 232 22947
60 210 28. Normal Konut 1410/ 684219 232 22948
61 PAL 28. Normal Konut 1410 / 684219 232 22952
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62 215 28, Normal Konut 1376 / 684219 232 22953
63 216 28. Normal Konut 1427 / 684219 232 22954
64 217 29. Normal Konut 1427 / 684219 232 22955
65 218 29. Normal Konut 1376 / 684219 232 22956
66 219 29. Normal Kenut 1410 / 684219 232 22957
67 220 29. Normal Konut 1094 / 684219 232 22958
68 221 29. Normal Konut 2916 / 684219 232 22959
69 222 29. Normal Konut 1094 / 684219 232 22960
70 223 29. Normal Konut 1410 / 684219 232 22961
71 224 29. Normal Konut 1376 / 684219 232 22962
72 225 29. Normal Konut 1427 / 684219 232 22963
73 226 30. Normal Konut 1427 / 684219 232 22964
74 227 30. Normal Konut 1376 / 684219 232 22965
75 228 30. Normal Konut 1410 / 684219 233 22966
76 229 30. Normal Konut 1094 / 684219 233 22967
77 230 30. Normal Konut 2916 / 684219 233 22968
78 231 30. Normal Konut 1094 / 684219 233 22969
79 232 30. Normal Kenut 1410 / 684219 233 22970
80 233 30. Normal Konut 1376 / 684219 233 22971
81 234 30. Normal Konut 1427 / 684219 233 22972
82 235 31. Normal Konut 1427 / 684219 233 22973
83 236 31. Normal Konut 1376 / 684219 233 22974
84 237 31. Normal Konut 1410 / 684219 233 22975
85 238 31. Normal Konut 1094 / 684219 233 22976
86 239 31. Normal Konut 2916 / 684219 233 22977
87 240 31. Normal Konut 1094 / 684219 233 22978
88 241 31. Normal Konut 1410 / 684219 233 22979
89 242 31. Normal Konut 1376 / 684219 233 22980
90 243 31. Normal Konut 1427 / 684219 233 22981
o1 244 32. Normal Konut 1427 / 684219 233 22982
92 245 32. Normal Konut 1376 / 684219 233 22983
93 246 32. Normat Konut 1410 / 684219 233 22984
94 247 32. Normali Konut 10594 / 684219 233 22985
95 248 32. Normal Konut 2916 / 684219 233 22986
96 249 32. Normal Konut 1094 / 684219 233 22987
97 250 32. Normal Konut 1410 7 684219 233 22988
98 251 32. Normal Konut 1376 / 684219 233 22989
99 252 32. Normal Konut 1427 / 684219 233 22990
100 253 33. Normal Konut 1427 / 684219 233 22991
101 254 33. Normal Konut 1376 / 684219 233 22992
102 255 33. Normal Konut 1410 / 684219 233 22993
103 256 33. Normal Konut 1094 / 684219 233 22994
104 257 33. Normal Konut 2916 / 684219 233 22995
105 258 33. Normal Konut 1094 / 684219 233 22996
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106 259 33. Normal Konut 1410 / 684219 233 22997
107 260 33. Normal Konut 1376 / 684219 233 22998
108 261 33. Normal Konut 1427 / 684219 233 22999
109 262 34. Normal Konut 1427 / 684219 233 23000
110 263 34. Normal Konut 1376 / 684219 233 23001
111 264 34. Normal Konut 1410 / 684219 233 23002
112 265 34, Normal Konut 1094 / 684219 233 23003
113 266 34, Normal Konut 2916 / 684219 233 23004
114 267 34. Normal Konut 1094 / 684219 233 23005
115 268 34. Normal Konut 1410 / 684219 233 23006
116 269 34. Normal Konut 1376 / 684219 233 23007
117 270 34. Normal Konut 1427 / 684219 233 23008
118 271 35. Normal | Kafeterya | 13766 / 684219 | 233 23009
119 272 2. Bodrum Diikkan 5521 / 684219 233 23010
120 273 2. Bodrum Diikkan 550 / 684219 233 23011
121 274 2. Bodrum Diikkan 245 / 684219 233 23012
122 275 2. Bodrum Diikkan 2584 / 684219 233 23013
123 276 2. Bodrum Diikkan | 4845 / 684219 233 23014
124 277 2. Bodrum Diikkan 5326 / 684219 233 23015
125 278 2. Bodrum Diikkan 1607 / 684219 233 23016
126 279 2. Bodrum Diikkan 5326 / 684219 233 23017
127 280 2. Bodrum Dilkkan | 4845 /684219 233 23018
128 281 2. Bodrum Diikkan 2584 / 684219 233 23019
129 282 2. Bodrum Diikkan 797 / 684219 233 23020
130 283 2. Bodrum Dikkan 5521 / 684219 233 23021
131 284 2. Bodrum Diikkan 241 / 684219 233 23022
132 285 2. Bodrum Dikkan 1586 / 684219 233 23023
133 286 2. Bodrum Diikkan 606 / 684219 233 23024
134 287 1. Bodrum Ofis 6273 / 684219 233 23025
135 288 1. Bodrum Ofis 3096 / 684219 233 23026
136 289 1. Bodrum Ofis 3946 / 684219 233 23027
137 290 1. Bodrum Ofis 5825 / 684219 233 23028
138 291 1. Bodrum Ofis 3224 / 684219 233 23029
139 292 1. Bodrum Ofis 3553 / 684219 233 23030
140 293 1. Bodrum Ofis 2829 / 684219 233 23031
141 294 1. Bodrum Ofis 2829 / 684219 233 23032
142 295 1. Bodrum Ofis 3553 / 684219 233 23033
143 296 1. Bodrum Ofis 3224 / 684219 233 23034
144 297 1. Bodrum Ofis 5818 / 684219 233 23035
145 298 1. Bodrum Ofis 3945 / 684219 233 23036
146 299 1, Bodrum Ofis 3096 / 684219 233 23037
147 300 1. Bodrum Ofis 6273 / 684219 233 23038
148 301 Zemin Ofis 10530 / 684219 | 233 23039
149 302 Zemin Ofis 3768 / 684219 233 23040
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150 303 Zemin Ofis 5598 / 684219 233 23041
151 304 Zemin Ofis 3165/ 684219 233 23042
152 305 Zemin Ofis 3489 / 684219 233 23043
153 306 Zemin Ofis 2789 [/ 684219 233 23044
154 307 Zemin Ofis 2789 / 684219 233 23045
155 308 Zemin Ofis 3489 / 684219 233 23046
156 309 Zemin Ofis 3165 / 684219 233 23047
157 310 Zemin Ofis 5591 / 684219 233 23048
158 311 Zemin Ofis 3768 / 684219 233 23049
159 312 Zemin Ofis 10530 / 684219 233 23050
160 313 1. Normal Ofis 10155 / 684219 233 23051
161 314 1. Normal Ofis 3060 / 684219 233 23052
162 315 1. Normal Ofis 4579 / 684219 233 23053
163 316 1. Normal Ofis 2895 / 684219 233 23054
164 317 1. Normal Ofis 3182 / 684219 233 23055
165 318 1. Normal Ofis 2691 / 684219 233 23056
166 319 1. Normal Ofis 2688 / 684219 233 23057
167 320 1. Normal Ofis 3182 / 684219 233 23058
168 321 1. Normal Ofis 2895 / 684219 233 23059
169 322 1. Normali Ofis 4580 / 684219 233 23060
170 323 1. Normal Ofis 3060 / 684219 233 23061
171 324 1. Normal Ofis 10140 / 684219 233 23062
172 325 2. Normal Ofis 10155 / 684219 233 23063
173 326 2. Normal Ofis 3060 / 684219 233 23064
174 327 2. Normal Ofis 4579 / 684219 234 23065
175 328 2. Normal Ofis 2895 / 684219 234 23066
176 329 2. Normal Ofis 3182 / 684219 234 23067
177 330 2. Normal Ofis 2691 / 684219 234 23068
178 331 2. Normal Ofis 2688 / 684219 234 23069
179 332 2. Normal Ofis 3182 / 684219 234 23070
180 333 2. Normal Ofis 2895 / 684219 234 23071
181 334 2. Normal Ofis 4580 / 684219 234 23072
182 335 2. Normal Ofls 3060 / 684219 234 23073
183 336 2. Normal Ofis 10140 / 684219 234 23074

Not: Kat miilkiyetine gecilmistir.
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3.2 iLGiLI TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN iINCELEMELER

Dedjerlernesi yapilan gayrimenkufler ile igili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadidt hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinm
ortaklidi portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuaty hitkkimleri cergevesinde engel tegkil edip
etmedidi hakkindaki goriis,

Sigli Tapu Mudirligia’'nden temin edilen 29.09.2018 tarih ve 20020435-106.01.01
saylli “Tapu Sicili Isiemleri” yazisina ve Tapu Kadastro Genel Midurlugo Portali'ndan
temin edilen 12 Kasim 2018 tarihli takyidatli tapu kayit belgesine gére rapor konusu
tasinmazlarin (zerinde asagdidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

(Tiim Bagimsiz Boliimler Uzerinde Miistereken)
o Yonetim plani: 01.12.2015 tarihli. (01.12.2015 tarih ve 21059 yevmiye no ile)

o Kat milkiyetine gevrilmigtir. (10.02.2016 tarih ve 2510 yevmiye no ile)
o Ybnetim plani dedisikligi: 10.08.2016 tarihli. (11.08.2016 tarih ve 14601 yev. no ile)

rhler Bolumii: (*
(Tim Bagimsiz Boliimler Uzerinde Miistereken)

o Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) lehine, 9278 no'lu trafo merkezi yeri igin, 1,-
TL bedel karsihdinda kira sdzlesmesi vardir. (29.02.2012 tarih ve 3444 yev. no ile).

o Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) lehine, 14.04.2015 tarihinden baglamak lzere
yilligi 1,-TL bedelle, 99 yil siire ile kira sdzlesmesi vardir. (28.05.2015 tarih ve 10025
yevmiye no ile).

Rehinler Boéliimii: (**)
(33 No’lu B.B. Harig Tiim Tasinmazlar Uzerinde Miistereken)

o Alternatifbank A.S. lehine 1. dereceden 160.000.000,-USD bedelle ipotek gerhi
bulunmaktadir. (01.12.2015 tarih ve 21059 yevmiye no ile)

(*) 1lgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete yénelik rutin
uygulamasi olup Gayrimenkul Yatinm Ortaklhklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
maddesinin birinci fikrasinin (¢) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler
cercevesinde ilgili irtifak taginmazlarin devrine ve degerlerine olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir,

(**) Rehinler béliimiinde bulunan ipotek, parsel lizerine inga edilmis olan Nurol Tower
Projesi insaatimin finansmami icin alinmis olan kredinin teminati olarak
konulmustur. (Bkz. Ekler / Ipotege Iliskin Masteri Agiklama Yazisi)

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg: portféyiinde
“bina” bash@ altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi gériis ve
kanaatindeyiz.
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3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dedierlemnesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayil Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapr denetim kurulugu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
vapilan gayrimenkul ile ilgifi olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Dederlemesi yapilan projelerin ilgifi mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alimp alinmadigi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata basianmasi icin yasal gerekliligi olan t{im belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup oimadiji hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirim ortakiich
portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuatt hilkiimleri cercevesinde bir engel olup olmadig
hakkindaki gdris,

Eger belirli bir projeye istinaden dederfeme yapiliyorsa, projeye iliskin detaylr bilgi ve planiarin ve
sz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin agiklama.

Sisli Belediyesi imar Madurlidi’'nde yapilan incelemelerde ve 13.11.2018 tarih ve
2018/806 sayili imar durum yazisina gére rapor konusu taginmazlarin 07.11.2010 tasdik
tarihli 1/1000 élcekli 9773 Ada 1-2 Parseller (Tevhid islemi senucu 9773 Ada, 3 Parsel
olan) Uygulama Imar Plan’’nda “Turizm Tesis Alam” icerisinde kaldii 6grenilmigtir.

Ancak daha sonra “Séz konusu plan tadilati istanbul 3.idare Mahkemesi'nin
30.03.2017 tarih ve 2014/656 Esas ve 2017/829 sayili ve fistanbul 7.idare

Mahkemesi’'nin 29.11.2017 tarih ve 2017/767 Esas ve 2017/2 ih kararlari ile dava

konusu islemin iptaline karar verilmis olu lansiz kalan alanda 1/5000 &lcekli Nazim

Ao PA]':SE'- PLAN FONKSLYONU YAPILASMA SARTI
9773 3 Turizm Tesis Alani KAKS (E): 3,00 ve Yencok: Serbest
ri Alinan 1 1000 Olce O
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Not: Katlar alami katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin inga edilen tim kat alanlarninin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.
22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yonetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlann toplami; parselin toplam emsale esas alanimin % 30'unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karan ile ylriritige
konulan Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yonetmelik geregince yapilmasi
zoruniu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven digindaki yangin
merdiveni ve korunumlu koridorun asgari dl¢lilerdeki alani ile yangin giivenlik hollinin 6
m2 si, son katin Uzerindeki ortak alan teras gatilar, yapimin ihtiyaci i¢in bahgede yapilan
acik otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlan gibi ézellik arz eden umumi
vapllarda  dizenlenmesi zorunlu olan bogluklar, aligverig  merkezlerinde
yapilan atrium bogiuklarinin her katta asgari olgillerdeki aiam ile binalann bodrum
katlaninda yapilan;
a) Zorunlu otopark alaniarinin 2 kat,
b) Sidinak, asansér bogluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, 1s1 ve tesisat
alanlar, yakit ve su depolan, jeneratér ve enerji odasi, komiirliikler ve kaptc
dairelerinin ilgili mevzuat, standart ya da bu Yonetmelije gbre hesap edilen asgari
atanian,
¢) Konut kullanimhi bagimsiz bélim briit alanimn % 10‘unu, ticari kullanimh bagimsiz
pdlim brit alaninin % 50'sini asmayan depo amagh eklentiler,
¢) Ortak alan nitelifindeki mescit ve mustemilatin konutlarda 150 m?2'si, konut disi
yapilarda 300 m?'si,
d) Biitiin cepheleri tamamen gémili olmak ve ortak alan niteliginde olmak kaydiyla;
otopark alaniari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémila ortak alaniar,
e) Ticari amag icermeyen, ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanlarinin ve gocuk
bakim (nitelerinin toplam 100 m2‘si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.

o Plan onama sinini Sisli Ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 2. bdlge, 246DY1C pafta, 9773
ada, 1 ve 2 no'lu parseller simiridir.

o Planlama alani fonksiyonu: Turizm Tesis Alani’dir.

o Turizm tesis alaninda; is merkezieri, ofis — biiro, carsi, gok kath magazalar, kath
otoparklar, aligveris merkezleri ile otel, motel vb. konaklama tesisleri ile rezidans
(konut), apart konut yapilan ve sinema, tiyatro, miize, kituphane, sergi salonu gibi
kiiltiir tesisleri ve lokanta, restoran, gazino, digin salonu gibi eglenceye ydnelik
kurumiar, yonetim binalarn, banka, finans kurumlar ile dzel egitim ve &zel saglik,
dzel spor tesisleri gibi yapilar yapilabilir.

o Parselde birden c¢ok fonksiyon ayr ayr kullanilabilecedi gibi, bir tanesi de

kullanilabilir.

Yapilagsma kogultan; Emsal (E): 3,00 ve Hmax: Serbest’dir.

Emsal net parsel {izerinden hesaplanacaktir.

Badrum katlar iskan edilebilir. Iskan edilen ilk iki bodrum kat emsale dahil degildir.

Bodrum katlarda pencere serbest olup derinligi 1,20 m.'yi, cephesi bina cephesinin

1/3'Uni gegmeyen kuranglezier yapilabilir. Bodrum katlardan yan ve arka cepheye

o ¢ o ©O

cikis yapilabilir.
o Normal kat ylikseklikleri 4,00 metreyi asamaz. Zemin kat ve ticaret alanlarinda kat
yliksekiikleri mimari avan proje ile belirlenecektir.
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o Planlama alaninda yapilacak bloklarin boyut ve sekilleri ile bloklar arasi mesafeleri
yonetmelik hiikiimlerine tabi olmayip emsal artirmamak kaydiyla vaziyet plani ve
mimari avan projesine gére belirlenecektir.

o Planlama alaninda deprem yénetmeligi hiikiimlerine uyulacaktir. Parsel bazinda
yapilacak jeolojk ve jeoteknik etiid raporu dogrultusunda uygulama yapilacaktir,

o Otopark yonetmeligine uyulacaktir.

o Uygulama asamasinda bolgeden gegen rayl sistemlere iligkin olarak ilgili kurum ve
kuruluslardan gériis alinacaktir.

o Uygulama mimari avan proje dogrultusunda yapiiacaktir.

o Agiklanmayan hususlarda istanbul Imar Yonetmeligl hiikiimleri ve 3194 sayill Imar
Kanunu hiikiimleri gegerlidir.

3.3.1 Sigli Belediyesi ve Sigli Tapu Miidiurlugi Argivi‘'nde Tasinmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sisli Tapu Mudirligl arsivinde bulunan kat irtifakina esas 22.06.2015 tarih ve
2015.8287/R.1848650 numarali mimari proje incelenmigtir.

Tasinmazlar kat, kattaki konum alan ve mimari olarak projesiyle uyumiudur.

Sigli Belediyesi Imar Midirligi arsivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
tasinmazlarin konumiandifi binaya ait yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur,

Tasinmazlarin konumlandiklar binaya ait 04.11.2011 tarih ve 3/1 no'lu yapi

ruhsati (toplam insaat alam 57.378,83 m2), 03.08.2012 tarih ve 11/3-1 no‘lu
tadilat yapi ruhsati (toplam ingaat alani 53.584,50 m2), 18.08.2014 tarih ve bila
no'lu tadilat yapi ruhsati (toplam ingaat alam 68.612,38 m2), 26.06.2015 tarih ve
11/3-1 sayil tadilat yapi ruhsati (toplam ingaat alam 68.917,09 m?) ve
25.01.2016 tarih ve 1895097 no’lu yapi kullanma izin belgesi (toplam ingaat alani
68.917,09 m?) bulunmaktadir.

- Sisli Tapu MidorlGgi arsivinde incelen kat irtifakina esas mimari proje Sigli
Belediye arsivinde de incelenmigtir.
Tasimazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde olumsuz nitelikte herhangi bir

evraka rastlaniimamuistir.

3.3.2 Yapi Denetime Iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmazlara Sanat Yapi Denetim Limited Sirketi firmasi tarafindan yapi
denetim hizmeti verilmistir. Taginmazlar igin yap! kullanma izin belgesi alinmig olup yapi
denetimle bir iliskisi kalmamigtir.
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3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmas! Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadi§i Hakkinda Goriis

Tlgili mevzuat uyarinca 9773 ada 3 no'lu parsel (izerinde yer alan bagimsiz bdlimler
icin gerekli tim izinieri alinmig olup yasal gerekliligi olan tlim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur. Her ne kadar halihazirda plan iptali olsa da halihazirda tasinmazlara ait
yapi kullanma izin belgesi alinmigtir.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi
portfoyiinde “bina” bashg altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca
olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Detjerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (¢ yillik dénemde gerceklesen aflim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikiiklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi incelemesi

Yapilan Incelemelerde tasinmazlarin tapu ve Kkadastro kayitlarinda son g il
icerisinde herhangi bir degisiklik yapilmad:di belirlenmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Sisli Belediyesi imar Midirliigi’'nden 13.11.2018 tarih ve 2018/806 sayil) alinan ve
ekte sunulan imar durumu yazisina gore;
Son 3 yillik dedisiklikler incelendiinde; Parsel daha &nce 07.11.2010 tasdik tarihli

1/1000 dlcekli 9773 Ada 1-2 Parseller (Tevhid islemi sonucu 9773 Ada, 3 Parsel olan)
Uygulama Iimar Plani'nda “Turizm Tesis Alanl” igerisinde kaldigi 6grenilmistir.

Ancak daha sonra “Séz konusu plan tadilati Istanbul 3.Idare Mahkemesi‘nin
30.03.2017 tarih ve 2014/656 Esas ve 2017/829 sayih ve Istanbul 7.idare
Mahkemesi‘nin 29.11.2017 tarih ve 2017/767 Esas ve 2017/2305 sayil kararlan ile dava
konusu islemin iptaline karar verilmig olup, plansiz kalan alanda 1/5000 Glgekli Nazim
Imar Plani calismalan Biiyiiksehir Belediye Bagkanliginca siirdiriilmektedir’ denmektedir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tastnmazlann yer aldidi parselde her ne kadar Mahkeme Karan ile plan iptali de
olsa yapilanin iskanh ve Kat Milkiyetine gegmis oimalan nedeni ile hukuki durumlannda
herhangi bir kisithilik bulunmamaktadir.
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GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
FiziKi BILGILERI
4.1 GAYRiMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmazlar; istanbul 1li, Sisli ilcesi, Izzetpaga Mahallesi, Yeni
Yol Caddesi, Lale Sokak tzerinde, 2 kapi no’lu yerde konumlu Nurol Tower biinyesinde
bulunan 183 adet bagimsiz bélimdiir.

Dederlemeye konu taginmazlarin 117 tanesi konut, 50 tanesi ofis, 15 tanesi diikkan
ve 1 tanesi ise kafeteryadir.

Tasinmazlara ulagim; ana ulasim aksi lzerinde olduklarindan ozel araglar ve toplu
tasima araglar ile kolaylkla saglanmakta olup, ayrica Istanbul’'un en 6nemli ticaret

merkezlerinin, plazalarinin, alisveris merkezierinin ve rezidans projelerinin gok yakin
mesafede clmasi nedeniyle ulagimi ve yol tarifi oldukga kolaydir.

Tasinmazlar Gaglayan Adliye'sine ¢ok yakinda yer almakta olup, bdlgenin en dnemli
ulasim aks! niteliindeki E-5 (D100) Karayolu’na cepheli olup, Buylkdere Caddesi'ne

yakin konumiudur. Taginmazlann cevresinde genellikle ticari amagh is ve aligveris
merkezi niteliginde kullanilan yapilar bulunmaktadir.

Tasinmazlar Istanbul'un en onemli ticaret bélgelerinde yer aimakta olup, yakin

Florence

cevresinde benzer niteliklerde inga edilmis ofis binalari, Caglayan Adalet Sarayi, Trump
Towers bloklari, Nightingale Hastanesi,
bulunmaktadir.

Sigli Endistri  Meslek Lisesi

Merkezi konum, ulasim rahathg), misteri celbinin yliksek olmasi ve gevrenin yiiksek
ticari potansiyeli taginmazlarin degerini olumlu ydnde etkilemektedir.

Bbige, Sisli Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamianmig altyapiya
sahiptir.

&
%
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERIi

INSAAT TARZI
INSAAT NizAMI
BINA YASI

KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI {m?)*

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

suU

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI

ISITMA SESTEMI

UYDU YAYIN
sisTEMI

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIK

YANGIN IHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDIVEN{

DIS CEPHE

CATI
OTOPARK

Betonarme karkas

Ayrik (Blok)

~ 3

45 (7 bodrum, zemin, 36 normal ve gati kati)
68.917,09 m?

Sebeke

Mevcut 6 adet (4 adet 700 kVA ve 2 adet 605 kVA kapasiteli)
Mevcut 3 adet (Her biri 4.450 kVA kapasiteli)

Mevcut (Faraday Kafesi)

Sebeke

Meveut

Mevcut

Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut

F-C ile 1100 kW ve 425 kW ikiser adet kazan mevcut

Mevcut

Mevcut
Mevcut (13 adet)

Giivenlik elemanlar ve givenlik kameralarn mevcut

Duman ve ist dedektdrieri meveut

Yangin dolaplar, hidrantlar, yangin tiipleri ve sprinker hatlan
mevcut

Mevcut (2 adet betonarme)
Cam giydirme cephe, altiminyum dograma
Teras tipi ¢ati

620 arac icin kapall otopark yeri mevcut

(*) Toplam ingaat alani mimari projesinden alinmis olup projedeki tim badimsiz
béllimlerin toplam insaat alanini ifade etmektedir.
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4.3 Sisti NUROL TOWERIN KULLANIM FONKSIYONU ILE iLGiLi
ACIKLAMALAR

o S6z konusu tasinmazlar 9773 ada 3 parsel iizerinde inga ediimistir.

o Ana gayrimenkul onayli mimari projesine gére 7 bodrum kat, zemin kat, 36 normal
kat ve ¢ati kat1 olmak Uzere 45 kattan olugmaktadir.

o Projesine gére binamin 7. bodrum katinda; su deposu, kalorifer dairesi, siginak,
otopark ve teknik hacimler, 6. 5. ve 4. bodrum katlarin her birinde kapal otopark ve
teknik hacimler, 3. bodrum katinda; teknik hacimler, kapict daireleri, idari ofisler ve
otopark, 2. bodrum katinda; 1 adet bina girigi ve holli, 2 adet AVM girisi ve
sirkiilasyon alani ile 15 adet diikkan, 1. bodrum katinda; ofis sirkilasyon alan ve 14
adet ofis, zemin, 1. ve 2. normal katin her birinde; 12 adet ofis, 4. ve 17. normal
katin her birinde tesisat bélimu, 35. normal katta; kafeterya ve teknik hacimler, 36.
normal ve cati katinda; teknik hacimler, diger katlarin her birinde ise; 9'ar adet konut
bulunmaktadir.

o Proje biinyesinde; 270 adet konut, 50 adet ofis, 15 adet dikkan ve 1 adet kafeterya
olmak iizere toplam 336 adet bagimsiz bdlim bulunmaktadir.

o Binann toplam kapal alan! 68.917,09 m2’dir.

o Ortak kullamm alanlarindaki tiim zemin, duvar ve tavan kaplamalan tamamlanmig
durumdadir.

o Tim badimsiz bolimler; “Shell & Core Teslim Teknik Sartnamesi’ne gore
tamamlanmis durumda olup, dis cepheleri tamamlanmis, dig kapilan takilmis,
ylikseltilmis dégeme yapilmig, dekorasyon yapimina uygun sekilde teslime hazirdir.

o Binada 8 adet kulede, 2 adet carsida ve 3 adet otoparkta olmak lzere 13 adet
asansér bulunmaktadir.

o Binalann giivenligi CCTV sistemi ve metal dedektdri ile proximty kartl turnike gegis
sistemi ve 24 saat gbrev yapan giivenlik elemanlan ile saglanmaktadir.

o Binanin dis cephesi, cam giydirme cephe ve aliiminyum dogramadir.

o Tasinmaziarin peyzaj diizenlemesi tamamlanmistir,

o Degerlemeye konu taginmazlann kat, nitellk ve satisa esas briit alanlan agagida
tabloda sunulmusgtur.

siRaNo | BAS: BOL- KAT NO NITELIGE B:g;f’&:s?:,)
i 1 3. Normal Konut 93,77
2 2 3. Normal Konut 92,06
3 3 3. Normali Konut 94,36
4 4 3. Normal Konut 73,10
5 5 3. Normal Konut 193,03
6 nb 3. Normal Konut 73,10
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7 7 3. Normal Konut 94,36
8 8 3. Normal Konut 92,06
=} 9 3. Normal Konut 93,77
10 23 6. Normal Konut 193,03
11 27 6. Normal Konut 93,77
12 29 7. Normal Konut 92,06
13 32 7. Normal Konut 193,03
14 33 7. Normal Konut 73,10
15 34 7. Normal Konut 94,36
16 38 8. Normal Konut 92,06
17 41 8. Normal Konut 193,03
18 56 10. Nermal Konut 92,06
19 59 10. Normal Konut 193,03
20 61 10. Normal Konut 94,36
21 62 10. Normal Konut 92,06
22 70 11i. Normal Konut 94,36
23 71 11. Normal Konut 92,06
24 75 12. Normal Konut 94,36
25 80 12. Normal Konut 92,06
26 82 13. Normal Konut 83,77
27 83 13. Normal Konut 92,06
28 84 13. Normal Konut 94,36
29 85 13. Normal Konut 73,10
30 86 13. Normal Konut 193,03
31 87 13. Normal Konut 73,10
32 88 13. Normal Konut 94,36
33 89 13. Normal Konut 92,06
34 S0 13. Nermal Konut 83,77
35 91 14, Normal Konut 93,77
36 92 14. Normal Konut 92,06
37 93 14. Normal Konut 94,36
38 97 14. Normal Konut 94,36
39 o8 14. Normal Konut 92,06
40 99 14. Normai Konut 93,77
41 107 15. Normal Konut 92,06
42 132 19. Nermal Konut 73,10
43 134 19. Normal Konut 92,06
44 137 20. Normal Konut 92,06
45 139 20. Normal Konut 73,10
46 146 21. Normal Konut 92,06
47 150 21. Normal Konut 73,10
48 151 21. Normal Konut 94,36
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- 49 152 21 Normal | Konut 92,06
50 160 | 22. Normal | Konut 94,36
51 168 23. Normal Konut 73,10
52 169 23. Normal Konut 94,36 i
53 178 23, Normal Kanut 92 06
54 171 23. Normal Kaonut 93,77
55 196 26. Normal Konut 84,36
56 197 | 26.Normal Konut 92,06
57 198 26. Normal Konut 93,77
58 208 28. Normal Konut 93,77
58 209 28. Normal Konut 92,06
60 210 28. Normal Konlt 94, 36
61 214 28. Marmal Konut 894,36
62 215 28. Normal Konut 92,06
63 216 2B8. Normal Konut 93,77
64 217 29. Normal Konut 93,77
65 218 29, Normal Konut 92,06
66 219 29. Normal Konut 94,36
&7 220 29, Normal Konut 73,10
R 2 221 29. Normal Konut 153,03
69 222 29. Normal Konut 73,10
70 223 29, Normal Konut 84,36 I
71 224 29. Normal Konut 02,06 |
72 225 29. Naormal Konut 93,77
73 226 30. Normal Konut 93,77
74 227 30. Normal Konut 92,06
75 228 30, Normal Konut 34,36
76 229 30. Noermal Konut 73,10
i 230 30. Normal Koenut 153,03
78 231 30. Ngmal Konut 73,10
79 232 30. Normal Konut 94,36
BO 233 30, Normal Konut a2.06 !
81 234 30. Normai Konut 93,77
82 235 31. Normal Koput 93,77
a3 236 31. Normal | Konut 92,06 o
‘B4 237 31. Normal | Konut 94,36
BS 238 31. Mormal Konut 73,10
86 239 31. Normal Konut 193,03
87 240 31. Normal Konut 73,10 |
B8 241 31. Normal | Konut 94 36
89 242 31. Normal Konut 92,06
90 | ,243 | 31 Normal Konut 93,77
)
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! 244 32. Normal Konut 93,77

g 245 32. Normal Konut 52,06

93 246 32. Normal Konut 94,36

o4 | 247 32, Normal Konut 73,10

a5 248 32. Normal Konut 193,03

96 249 32, Normal | Konut : 73,10

a7 250 32, NurrnaI_ Konut _ 94,36

a8 251 32. Normal Konut 92,06

99 252 32. Mormal Konut 93,77

100 | 253 33. Normal Konut 83,77 )

101 254 33. Normal Konut 92,06

102 255 33. Normal Konut 94,36 |

103 256 33. Normal Konut 73,10

104 257 33. Normal Kanut 193,03

105 258 33. Normal Kanut 73,10

106 259 33. Normal Konut 94,36

107 260 33. Normal l Konut 92,06

108 261 33. Normal | Konut : 93,77

109 262 34. Normal Konut | 93,77

110 263 | 34, Normal Konut [ 92,06 i

111 264 | 34. Normal * Konut 94,36

112 265 34. Normal Konut 73,10
I 113 266 34. Normal Konut | 193,03
114 267 34. Normal Konut 73,10

115 268 34. Normal Kanut 94,36
116 269 34, Normal Konut 92,06
| 317 270 34. Normal Konut 93,77

118 271 35. Normal Kafeterya | 918,58

119 272 2, Bedrum Dikkan __3_98,5?

120 273 2. Bodrum Dixkkan 39,77

121 274 2. Bodrum Dikkan 17,70

122 275 2. Bodrum Dikkan 186,70

123 276 2, Bodrum Diikkan 350,03

124 277 2. Bodrum Dikkan 384,84

125 278 2, Bodrum Dukkan 116,07
126 279 2. Bodrum Duikkan 384,84

127 280 2. Badrum Ditkkan 350,03

128 281 2. Bodrum Dlkkan 186,70

129 282 2. Bodrum Dikkan 57,58

130 283 2. Bodrum Diikkan 398,87

13_1_ 284 2. Bodrum Diikkan 17,45 |
| 132 | 285 2. Bodrum Diikkan _ 114,58 |
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133 286 2. Bodrum Dikkan 43,79
134 287 1. Bodrum Ofis 363,50
135 288 1. Bodrum Ofis 179,39
136 289 i. Bodrum Ofis 228,66
137 290 1. Bodrum Ofis 337,52
138 291 1. Bodrum Cfis 186,84
139 292 1. Bodrum Ofis 205,85
140 293 1. Bodrum Ofis 163,91
141 294 1. Bodrum Ofis 163,91
142 295 1. Bodrum Ofis 205,85
143 296 1. Bodrum Ofis 186,84
144 297 1. Bodrum Ofis 337,13
145 298 1. Bodrum Ofis 228,61
146 299 1. Bodrum Ofis 179,39
147 300 1. Bodrum Ofis 363,50
148 301 Zemin Ofis 597,83
149 302 Zemin Ofis 213,92
150 303 Zemin Ofis 317,83
151 304 Zemin Ofis 179,66
152 305 Zemin Ofis 198,07
153 306 Zemin Ofis 158,34
154 307 Zemin Ofis 158,34
155 308 Zemin Ofis 198,07
156 309 Zemin Ofis 179,66
157 310 Zemin Ofis 317,42
158 311 Zemin Ofis 213,92
159 312 Zemin Ofis 597,83
160 313 1. Normal Ofis 579,95
161 3i4 1. Normal Ofis 174,72
162 315 1. Normal Ofis 261,50
163 316 1. Normal Ofis 165,34
164 317 1. Normal Ofis 181,70
165 318 1. Normal Ofis 153,66
166 319 1. Normal Ofis 153,52
167 320 1. Normal Ofis 181,70
168 321 1. Normal Ofis 165,34
169 322 1. Normal Ofis 261,57
170 323 1. Normal Ofis 174,72
171 324 1. Normal Ofis 579,06
172 325 2. Normal Ofis 579,95
173 326 2. Normal Ofis 174,72
174 n 327 2. Normal Ofis 261,50
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175 328 2. Normal Ofis 165,34
176 329 2. Normal Ofis 181,70
177 330 2. Normal Ofis 153,66
178 331 2. Normal Ofis 153,52
179 332 2. Normal Ofis 181,70
180 333 2. Normal Ofis 165,34
181 334 2. Normal Ofis 261,57
182 335 2. Normal Ofis 174,72
183 336 2. Normal Ofis 579,06
Genel toplam 28.381,98

Rapor konusu taginmazlar gibi benzer konut/ofis projelerinde genel uygulama
itibariyle kat alani dikkate alinmakta olup, satiabilir alan bilgisi briit alanlar (ortak
alanlar, teknik alanlar, kat bahgesi, otopark vs.) déhil edilerek pazarlandigi igin
misteriden temin edilen briit alanlar (izerinden toplam pazar dederi takdir edilmistir.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 .tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dejerleme Standartlar’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tammi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek dizeyde
kullammidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir variigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katihmecisinin varhk igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladid) kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazlarin konumlarn, blylklikleri, mimari ve ingai
dzellikleri, mevcut durumlar ve yasal izinlerl dikkate alindiginda en verimli kullanim
seceneklerinin mevcut kulanim sekilleri olan "konut / igyeri” olarak kullaniimasi géris

ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizZi

Tiirkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi Glkemiz igin ddnim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yliksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar iilkeyi biyiik bir krize siiriiklemigtir. Kriz sonrasi yapian yasal diizentemeler
(8zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle {lkemiz bir toparlanma slrecine
girmigtir,

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizi bir disls trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en digiik seviyesi olan % 4,99 gérillmistir. Bu tarihten itibaren
dunyadaki kiresel ekonomik geligmeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigl parasal
genislemenin sonlanacad! beklentisi, Darbe girigsimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yihnin ilk geyreginde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girigimi sonrasi ailinan
énlemler ve tyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemigtir. Aralk
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin 2017 Aralik ay!
itibariyle % 13,5'larin Gzerine kadar gikmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmistir.

Faiz Orani (%)
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Kaynak: Hazine Miistesarligi
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt igi Hastla ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yilinin ikinci ceyregiinde bir énceki yihin ayni geyredine gdre % 5,2
artti. Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2018 yilnin ikinci ceyredinde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafl Yurt igi Hasilay! olugturan faaliyetler incelendidinde, 2018 yiinin ikinci
ceyreginde bir énceki yihn ayni ¢eyregine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarm
sektdrii toplam katma degeri % 1,5 azalirken, sanayi sektérl % 4,3 ve ingaat sektoérii %
0,8 artti. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektdrinin katma degeri ise % 8 artti. Takvim etkisinden arindinlmisg
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yih ikinci ceyredinde bir onceki yilin ayni
geyregine gére % 5,5 arttl. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig GSYH zincirlenmig
hacim endeksi, bir énceki ceyrede gére % 0,9 artti.

Gayrisafi Yurt ici Hasila sonuglan, Il Ceyrek: Nisan-Haziran, 2018

GSYH GSYH GSYH GSYH
Cari fiyatiaria Cari fiyatlarla  Zincirlenmig hacim Degigim oram

Yii___Ceyrek MilyonTL) (Milyon$) endeksi(2009-100) (%)
£ 549272 175 862 147.5 53
2017 it 734426 204 867 164 0 51
(g §31879 235838 180 4 15
v 890 960 234924 186.1 ’3
- 2 187974 206 604 582 ’3
o 884 004 204 281 _n5s 52

T

Hazine ve Maliye Bakanhdi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi’‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin bilyiime orani % 2,3, 2020 ytll igin % 3,5 ve
2021 yili igin ise bliylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enflasyon Orani (%) 2049-2021 Enflasyon Tahminieri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2018 yih Eylil ayinda bir énceki aya gore % 6,30, bir Gnceki
yilin Aralik ayina gore % 19,37, bir 6nceki yihin aym ayina gére % 24,52 ve on iki ayhk
ortalamalara gére % 13,75 artis gerceklegti.

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

Tuketici fiyat endeksi dedigim orantan, Eylul 2018

{2003=100}
(%)
Eviul 2018 Eviul 2017
Bir onceki ava gore dadigim oran! 530 065
Bir oncets viin Aralik avina gore dedi3im orani 19.37 7.29
Bir oncer viin aymi avifia gore cegigium orani 24 82 11.20
On s a/his orftalamalara gore degigim arans _ 13,75 9 98

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye insaat Sektérii Verileri

Sekiér 2017 yilimin ilk c¢eyrejinde % 3,7 oraninda biyime performans
sergileyebilmistir. ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biyiliyen ingaat sektori genel
ekonomik biylimede gok dnemli bir rol Gstlenmigtir.

insaat sektdrii 2018 yih ikinci geyrek déneminde yiizde 0,8 biyimistir. ingaat
sektdriinde geyrek dénemlerde (st tiste siiren hizl biiyime yerini Snemli bir yavaglamaya
birakmistir. Insaat sektérii 2018 ilk yarnsinda ise yilizde 3,7 blyumustar. ingaat
sektériinde ikinci ceyrekte yavaglama kamu ingaat yatinmiarinin devam etmesine ragmen
yasanmigtir. Bu itibarla 6zel sektér ingaatlarinda kiigtilme oldugu &ngérilmektedir. Yilin
ikinci ceyredinde 6zel sektdr ingaat faaliyetleri mal dalgalanmalardan ve alinan segim
kararinin yarattudi belirsizliklerden énemli élglide etkilenmistir. ikinci ceyrekte satislara
yonelik yapllan kampanyalar ve benzerleri de ozel sektér insaat faaliyetlerindeki
kiclilmeyi engellieyememistir.
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Tiirkiye ekonomisi 2018 yil ikinci geyreginde ylzde 5,4 biayumustur. Ingaat sektor(
ise 2018 yihi ikincl ceyrek déneminde sadece yiizde 0,8 buyGmustir. insaat sektériinde
ceyrek donemlerde iist iiste siiren hizli bilylime yerini gok ciddi yavagiamaya birakmigtir.
Gayrimenkul sektdrii de 2018 yil ikinci ¢eyrek déneminde yiizde 0,2 biiyliyebilmigtir.
Biiyiimeler arasinda yaganan bu farklilagma ingaat ve gayrimenkul sektérlerinin kendi
iginde yagsadiklan sorunfardan kaynaklanmaktadir.

ingaat sektsrii giiven endeksi Agustos ayindaki hizli dustis ardindan Eylil ayinda da
sert bir gerileme gdstermistir. Boylece ingaat sektéra glven endeksi dlglilmeye baslandig
2010 yilindan bu yana en disiik seviyesine inmigtir. Eylll ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
_ingaat ve Gayrimenkul Sektérii ile GSYH Bifyime Yizde

DONEM INJAAT GAYRMENKUL GSYH
2010 174 45 8.5
2041 247 42 $1.4
2012 $4 4.3 4.9
2013 149 239 85
2014 3.0 S 52
2015 49 24 83
2016 CX is 32

amr a1 LA % %3

317 Q2 5.1 &t 8.3

M7 Q2 158 27 i Es

1 Q4 £ & e T
2017 83 2.8 7

a8 ke A T3

2018 Q2 U s S

Kaynak, TUrkiye ISLGNSt, Xuroma

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2018 yilinin ilk alti ayinda bir dnceki
yila gére, bina isi % 28 iizdlclimii %41 d ri 9 2, daire sayvisi
%46.1 oraninda azaldi. Yapi ruhsati verilen binalarin 2018 yill Ocak-Haziran aylan
toplaminda; Yapilarin toplam yizélgiimii 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m%'si
konut, 22 milyon m%si konut dig1 ve 13,8 milyon m?'si ise ortak kullanim alanmi olarak

gergeklesti.
Yap: ruhsati, Ceak - Hazran, 2016-2018

Bur gnced yaten ok gt
suing gore Jegiyn

] orsn: (%)

Gostergear 2018 seil 2018 2018 2017

Brass,s EE2M 76 795 &S B8 281 107

TusigLITG A 75257 248 139 245 (35 107 390 1 418 253

edui 7l G5 0 TAS A4S 133 7aE SHE 290 3% W& 956 687 Y- 420

Oacessy S 23 636 EEER Y1 317 960 45 b % 3

s mpr e 3preeat 2018 g 20T pi5RT rEYRS RVOh SR
Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2018 yili Temmuz ayinda bir dnceki aya gére % 1,63,
bir neceki yilin ayni ayina gére % 27,01 artti. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi %
2,07, iscilik endeksi % 0,62 artti. Ayrica, bir dnceki yiin ayni ayina gére malzeme
endeksi % 32,07, iscilik endeksi % 16,39 artti. Bina ingaati maliyet endeksi, bir dnceki
aya gdre % 1,45, bir 6nceki yin ayni ayina gore % 25,78 arttl. Bir onceki aya goére
malzeme endeksi % 1,82, iscilik endeksi % 0,59 artti. Aynca, bir énceki yilin ayn ayina
gore malzeme endeksi % 30,38, igcilik endeksi % 16,35 artt.

Insaat maliyet endeksi ve dedisim oranlari, Temmuz 2018

{2015=100]
Bir bncgki Bir onceki yihin
_ ayagbdre ayntayina gore
Seidorier MaliyetGrubu  Endeks deé&isim (%) degisim (%)
ingaat Toptam 162,78 1,63 27,01
Malzeme 162,51 2.07 3207
Iscilik 163,45 0.62 16.39
Binaingaat Toplam 164,14 145 25,78
Maizeme 160,19 1.82 30,38
Igcilik 163,34 0.59 16.35
Bina dis!| Toplam 168,32 2.24 31,16
yapllanningaall  yajzeme 170,02 2.81 37.47
tgcilik 163,84 8.71 16.56

5.1.3 Konut Satislar ve Konut Kredilerinin Durumu

Tiirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar énemli élgiide ingsaat sektériindeki talep
biiylimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Turkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme stz konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yiiksek gorinirken ikinci yari itibariyle sert bir digis
yasamigtir. 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma séz konusu olsa da 2017 yili
itibariyle konut kredi faizleri ve kulianim oranlar dusls seyretmektedir.

Tiirkiye genelinde konut satiglart 2018 Agustos ayinda bir oncekl yilin ayni ayiha
gére % 12,5 oraninda azalarak 105.154 oidu. Konut satislarinda, istanbul 15.262 konut
satisi ve % 14,5 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satig sayilarina gére Istanbul'u, 9.291
konut satisi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satigi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satis sayisinin diigiik oldugu lller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Konut satis sayilan, 2017-2018
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Turkiye genelinde Ipotekli konut satislan bir &nceki yilin ayni ayina gére % 67,1
oraninda azalis gdstererek 12.743 oldu. Toplam konut satislan iginde ipotekli satiglarin
payl % 12,1 olarak gerceklesti. Ipotekli satislarda Istanbul 2.082 konut satigi ve % 16,3
pay ile ilk sirayi aldi. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek
oldugu it % 21,3 ile Artvin oldu. Dijer konut satigiari Tirkiye genelinde bir dnceki yilin
ayni ayina gére % 13,5 oraninda artarak 92.411 oldu. Diger konut satislarinda Istanbul
13.180 konut satigi ve % 14,3 pay ile ilk siraya yerlegti. Istanbul’daki toplam konut
satislar icinde diger satislarin pay! % 86,4 oldu. Ankara 7.877 diger konut satigi ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara’yl 4.231 konut satigi ile izmir izledi. Dijer konut satisinin en az
oldudu il 13 konut ile Hakkari oldu.
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Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin aym ayina gbre %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satiglari iginde ilk satisin payl % 46,9 oldu. Ilk
satiglarda Istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yliksek paya sahip olurken,
istanbul’u 3.257 konut satisi ile Ankara ve 2.131 konut satisi ile Izmir izledi.
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5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

B Enyilksek yikk defiisim posteren direvier™*
En diigisk ytlk degigim gosleren ditasyber

TRC3 {Batman, Mardm,
Siirt, Simak}

%19

Turkiye’deki konutiarin gézlemlenebilen &zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindirlmis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yilt Temmuz ayinda bir 6nceki aya gore
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gergeklesmistir. Bir onceki yiin ayni ayina

re % ra a FE, ayni donemde reel olarak % 5,58 oraninda azalig
gostermistir.  Ug  buylk ilin  hedonik konut fiyat endekslerindeki  geligmeier
degerlendirildiinde, Temmuz bir &nceki aya gére Istanbul ve izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarinda artis Ankara‘'da ise % 0,08 azalis gézlendi. Endeks degerleri bir
onceki yilin ayni ayina gére istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve fzmir'de % 15,61
artti.

5.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artinm slirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler Uzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o Ozellikle kentsel déniisiimin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
clmasi,
Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
Déviz bazinda disen gayrimenkul fiyatlarinin yabanc ilgilisini artirmasi.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektdriinde ciddi bir artis olmamstir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmugtur. 2014 yihinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénlgim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikincl yarsinda gayrimenkul yatiim projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yaganan darbe girigimi, dlnya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1s1§inda Tirkiye ekonomisinde de son ¢eyrekte bir
daralma gériilmistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir dnceki yih dahi agmasini saglamigtir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yliksek seyretmesine kargin konut satiglari bir onceki yila
gbre yine de artig gdstermigtir. TUIK verileri incelendiginde gayrimenkul piyasasinda
2018 yilt ilk yanisi yatayda ve bazi boélgelerde diisis egiliminde bir seyir olmustur. Yilin
ikinci yansi da benzer bir tablonun olacagi gériisiindeyiz.

5.2 ISTANBUL OFiS PiYASASI ANALIZ]

1970 yiilara kadar Istanbui'un Merkezi is Alani (MIA) olarak tamimlanan, ticari
faaliyetlerin yogunlagti§i bdlgeler olarak Tarihi Yanimada icinde kalan Emindnil, Kapall
Carsi, Karakdy ve Beyoglu bolgesi 6n planda olmustur. Fakat 1970'lerden sonra ise yeni
binalarin yapiimasi ve sehrin gelismesine paralel olarak MIA da yer degistirmis ve sehrin
kuzeyine dogru kaymustir. Tarihi Yarimada bdlgesi ise ofis alanlarindan ziyade perakende
ticari faaliyetlerin stirdigl agdirhkh olarak da turizm faaliyetlerinin yogunlastigi bir bolge
olarak énemini stirdiirmektedir.

Sehrin kuzeyinde Sigli - Mecidiyekdy’t takiben Esentepe ve Zincirlikuyu'da
yodunlagmaya baglayan ticari faaliyetler ve ofisler, daha sonraki yillarda Levent - Maslak
aksina dodru gelismigtir. Zaman iginde bu bélgeler yeni MiA olarak tanimlanmaya
baglanmistir. Ornegin 1980°lerin sonundan itibaren Blyiikdere Caddesi tizerinde bulunan
Yapi Kredi Plaza‘'nin faaliyete gegmesiyle, Biiylikdere Caddesi lizerinde yeni ofis projeleri
gerceklestiriimistir. Bu aks zamanla finans ve servis sektériiniin yogun olarak bulundugu,
uluslararasi firmalar tarafindan tercih editen bir bélge haline dénusmiigtiir. Bugin bu
bélge halen Avrupa yakasinda Istanbul'un en fazla tercih edilen ofis bolgesi niteligindedir.

Gliniimizde istanbul Ofis Piyasasi (MiA) acilan Metro'nun da etkisi ile Blyiikdere
Caddesi - Maslak hattinda yodunlagmaktadir. Son on yilda bu hat Gzerinde gerek yeni
acilan AVM’ler gerekse yiiksek standarttaki ofis alanlari bélgeye talebi arttirmistir. Ayrica
Esentepe - Zincirlikuyu - Levent - Maslak istikametinde agilan yeni yiiksek yapil plaza
tarz) ofislerin de bu gelismede etkisi. bulunmaktadir. 1990'larin sonlarina dogru Istanbul
ofis piyasasi dofuda Anadolu yakasina, batida ise havaalani istikametine dogru
yogunludunu arttirmaya baslamis ve Anadolu yakasinda Altunizade ile baslayan MIA
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gelisimi Kavacik, Kozyatag! ve Umraniye'ye dogru geligmistir. Son yillarda D100 Karayolu
tizerinde Kartal — Maltepe bdlgesinde de ofis yapitar geligtirilmistir. Son yillarda birgok
baylik sirketin ve bankalann genel midirlikierini Anadolu yakasina tasidigi
izlenmektedir. 1990°larin sonralarinda havaalan: yoniine de gelisme gdsteren MIA bugiin
ozellikle Basin - Ekspres Yolu iizerinde yogunlasmis durumdadir.

Artik Istanbul ofis piyasasina genel olarak bakildiginda yeni bolgeler gelistikge eski
bélgelerin gbzden dlstugu goérdlmektedir. Sehrin eski MiA’lart binalarn teknolojik ve
fiziksel eskimeleri nedeni ile C sinifi binalar olarak kalmistir. 1980 - 1990 arasinda
gelismis ofis alanlar ise yine ayni sebeplerden B ve C tipi, 1990°'dan sonra gelistirilmig
ofisler ise B ve A tipi ofisler olarak géze garpmaktadir. Bununla birlikte halen eski MIA
alanlannda kalmay! tercih eden eski sirketler de bulunmaktadir. Bunlarin bir kismi
binalarini yenileyerek is hayatlarina devam etmektedirler.

2008 krizi 6ncesinde sehirde ciddi bir A sinifi ofis ihtiyaci ortaya gikmis arz ve talep
dengesizligi nedeni ile fiyatlar cok ylikselmistir.

istanbul Ofis Binalan Genel Kriterleri

Ofis binalan; kullanicilanina sunabildi§i imkéanlar dogrultusunda, kendi degerini
belirlemektedir. Kullanicilarin taleplerini karsilayan kalite ve yeterlilije sahip ofis
binalarinda doluluk oranlarinin daha ylksek oildugu ve daha uzun streli kiralama
sézlesmeleri ile hizmet verdikleri bilinmektedir. Ofis binaiarintn sinifiarina gore kalite ve
altyap donanimini sinifandirmak gerekirse, en belirgin dzellikleri su asadidaki gekilde
siralayabiliriz:

A Sinifi Ofis Binalari

¢ Sehir merkezlerinde konumlu olmalari,

« Kullanicilarin ihtlyacina cevap verebilecek yeterlilikte otopark alamnin bulunmasi,

e Modern asansér, isitma-sogjutma ve havalandirma sistemlerine sahip olmalari,

e Gagdas bir mimari tasarnimla inga edilmis olmalan,

« Kaliteli bir *yénetim hizmeti” sunuyor olmalari,

« Gelismis teknoloji Urinleri olan; glvenlik ve yangin ihbar sistemleri, metal
algilayia detektor, X-ray cihazi, glivenlik kameralari, karth girig sistemi, vb. gibi
imké&nlart sunuyor olmalar,

« Genelde yeni binalarda shell & core (kaba teslim) teslim ediliyor olmasi.

B Sinifi Ofis Binalari
« Yeni ve modern, ancak sehir merkezlerinde yer almayan béigelerde konumlu

olmalari,

« Restore edilmis ve sehir merkezlerinde konumlu tarihi veya eski yapilar olmalari,

s A sinifi ofis binalarina gére; daha alt segmentte kullamian modern asansor, I1sitma
sogutma, havalandirma ve aritim sistemlerine sahip olmalari,
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« A sinifi ofis binalari ile karsilastinidiinda kalite diizeyi daha digiik glvenlik sistem
ve ekipmanlarina sahip olmalari.

C Sinifi Ofis Binalan
« Mesken olarak kullanimakta iken, ofis amagh kullamima hizmet verecek sekilde

doniistiriimis yapilar olmalar,
« imkanlar elverdigi dlciide asansor ve havalandirma sistemlerine sahip olmalari,
¢ Park alanlarinin bulunmamasi,
« Standartlarn altinda kaliteye sahip ydnetim hizmetinin sunulmasi.

istanbul genelinde yeni yapilan ofis binalarinin kiralama veya satin almalarda fark
etmeksizin shell&core (kaba teslim) denilen sekilde teslim edilmesi kabul gérmils bir
uygulamadir. Bu teslim gekli tim klima tesisatlarinin ofisin kapisina kadar geldigi, ic
mekanda ise miilkiin ciplak olarak teslim edildifi ancak asansor, bina girigi ve ortak
kullanim hacimlerinin -yani binanin g¢ekirdek kisminin- tamamen inga edilerek teslim
edildigi bir uygulamadir. Ofislerin yapildiktan sonra ilk teslimlerinde i¢ hacimlerinde islak
mekanlar, bdime duvarlar, i¢ havalandirma tesisat ve cihazian, yikseltilmis déseme ve
tavan yapiimamis olarak teslim gergeklestirilmektedir. ilk yatirim maliyetlerinin yiiksekligi
sebebi ile ofislerin ilk kiralamasi yavas olmaktadir. Ote yandan bu harcamalar kiracilarin
ofisleri kiralama siirelerini uzatmaktadir. Dekorasyonu yapilmis olan ofislerde ikinci elden
kiralamalar daha hizli gergeklesmektedir.

Ancak 2008 krizi sonrasinda bazi ofis binasi gelistiricileri binalarini daha cabuk
doldurmak igin ylikseltilmis doseme ve asma tavan yaparak ofisleri teslim etmekte ve
metrekare birim fiyatina bu harcamalari makul bir sekilde yansitmaktadir. Boylece ilk
yatinm maliyeti yi'.ikﬁ cok biiylik olmadan yeni ofislerin kiralanma imkani dogmaktadir.
Onlmiizdeki dénemde ofis sektdriinde bu tip uygulamalarin yayginlasmasi mimkiinddr.
Kiralamalar genelde USD cinsinden yapilmakta olsa da son dénemde Euro olarak talepler
ve kiralamalar gérilmektedir.

2018 Yih istanbul Ofis Piyasasi Analizi

Uluslararas: standartlar cergevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi Is Alan
(MIA) ve Merkezi Is Alani Dist (MIA Disi) clmak lzere sinflandirmaya gidilir. MIA
profesyonel ofis binalarinin yodunlastidi bdlgeler olup, yaya-arag trafidinin ve hizmet
sektériinin en yogun ve talebin en yiiksek oldugu ofis bdlgelerini kapsamaktadir.

JLL firmas tarafinda hazirlanan 2018 dlncu geyrek raporuna gore; istanbul’daki A
sinifi ofis arz1 2017'nin ticiincl ceyredinde 5,2 milyon metrekare iken, bu yilin son geyredi
itibariyla bu rakam 5,5 milyon metrekareye ulasti. JLL'nin galismastna gdre Anadolu
Yakasi, yeni projelerin yiizde 77'sine ev sahiplidi yapiyor. 2018’in Uglincll geyredi baz
alindiginda kiralama iglemi bakimindan Umraniye, Atagehir, Kagithane ve Maslak én plana
cikmaktadir.
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istanbul Ofis Pazan’ndaki 2018 ligiinci ceyrek dénemine ait Bolge Kategorilerine
Gére A Sinifi Ofis Stoku Dagilimi;
MIA (Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe, Begiktag- Baimumcu):
MIA stok payi %34 olarak belirlenmistir.
MIA Disi-Avrupa (Taksim-Nigantasi, Sisli-Fulya-Otim, Havaalan): MIA Disi- Asya’nin
stok payl % 19 olmustur.
MiA Disi-Asya (Kozyatad), Altunizade, Kavacik, Umraniye): MIA Digi- Asya’nin stok pays
% 24 olarak tespit edilmigtir.
Gelismekte Olan Ofis Bdlgeleri (Kadithane, Bomonti-Piyalepasa, Maltepe- Kartal, Bati
Atasehir): Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri'nin stok payi % 23‘e ylkseimigtir.
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MIA A sinifi ofis binalannin bosluk orani, % 30,4 B sinifi ofis binalaninda bogul crani ise %
14,5 mertebesindedir. Maslak A sinifi ofis binalarinda bogluk orani 2018 3. Geyredinde %
30,8 olmustur,.

40%
t
w
308 @ o < <
o~ ~ ﬁ ~ - il
= - i w Loz] <+ o~
208 e ] o = o — @ s o 4 0
o = o3 of = ~ -
los g I = o = = = m of o -
10 i‘ | ™ . o W) ui
08 &l
me/ay Levent ter Yaslak Zincirkuyu  Begktay Taksme S Favaal, K g £t L1 Kaveci U
Esante Y ] ot Fi i
Cor 're‘!hep:e Ba'mumz Migantage Lty Otir
ASenlna EEASgdvigs HADpARR Bt VA OWMEIg-mesza ALY

SRATXNGS KAYNAR PROFIN

35
NOVA TD RAPogfvo: 2018/6254 <




NOV A

5.3 BOLGE ANALizI
istanbul ili

istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve dlkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-klltlrel agidan en énemii sehridir. Sehir, iktisadi biylklik
agisindan dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlan géz 6niine alinarak yapilan
siralamaya gdre Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2017 yilv itibariyle nifusu 15.029.231 kigidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda
Kocaeli Yanmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve ortada
istanbul Bodazi'ndan olugan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdad'a
bagli Gerkezkdy, Corlu, gilineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne badli Kandira, dofuda Kocaeli'ne baglh Korfez, giineydogjuda Kocaeli'ne bagli
Gebze ilgeleri ile komgudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay: birtegtirir.
Bojazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Képrileri
kentin ki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek
sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran Istanbul
Bo§azi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik énemi oldukga yliksektir.

istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektoril gevresel konularda pek gok
sikintiyt da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsiziikten kaynaklanan gériintli ve glrdltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da gbéze ¢arpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14’0 ise
Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagclar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Bagaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizl, Beyogiu,
Biiylikcekmece, Catalca, Gekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gingdren, Kadikéy, Kagithane, Kartal, Kiglkgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskudar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge bliyilik bir farklilasma
gorilir. En yiiksek gékdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da &zellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesindeki
Kozyatagl mahallesi dikkat geker.

Son vyillarda inga edilen ¢ok yiiksek yapilar, nifusun hizl bliyimesi g6z oniine
alinarak yapimuglardir. Sehrin hizla genisiemesinden dolayl konutlagma, genellikle sehir

disina dogdru ilerlgmektedir. Sehrin sahip oldudu en yiiksek cok katli ofis ve konutlar,

36
NOVA TD RAPORTNO: 2018/6254 “r-




NOV A

Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir.
Levent ve Etiler'de ¢ok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tiirkiye'nin en blyiik sirket
ve bankalarinin énemli bir lasmi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymigtir.

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyie Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en bilyik
sanayi merkezidir. Tilrkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklagik
olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyadi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi Griinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil
Uretirni, petrol Grinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik
tirlinler, makine, otomotiv, ulagim araclari, kagit ve kagit Urlinleri ve alkolli igkiler,
kentin Onemli sanayl Uriinlert arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektdrdir. ilde bu
sektériin gelismesinde Bogaz képrilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezier arasinda
uzanan otoyollann blytk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmast ve biliyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii Glke
toplaminin  %27'sini olusturur. Disalm ve dissatim konusunda da istanbul, Tiirkiye
capinda birinci siradadir. Tarkiye'de hizmet veren ézel bankalann tiimiiniin, ulusal gapta
vayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde
bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektéril %15'i agan bir paya sahiptir,

Turkiye'nin blytik sanayi kuruluslarindan pek codunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000l
yillann basinda payr %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buylk
sektordiir,

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinrmis olmakla birlikte simrh
miktarda ormancilik faaliyeti yiiritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalifi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektdriinde gerileme
ddnemi baslarmistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh gekillerde
vapimaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi blyilk
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapiididi iki sivil havalimani vardir. Ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkiindiir. ildeki havalimanlarindan Atatlirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilcesinde; Sabiha Gékgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulasiminda en
biiylik paya sahigtir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.
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Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da 6zellikie sehirleraras: yolculukta bityik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
iilkelere Istanbul'dan dofrudan seferler vardir. Anadolu Yakas’'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyilk Istanbul Otogar hizmet vermektedir. Istanbul Otogari da
metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dig
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik iigesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulagim vyalnizca vyurtiginde gergeklegtirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limanr’'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler diginda yurtdigi vangh gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirigi ulagim ise biylik bir sektdrdir. Otobislerle ulasim saglayan
IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten iDO; tramvay, metro, fUnikiler ve
teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti saflayan TCDD;
dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulagim agina sahiptir.

sisli ilcesi

istanbul flinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.1954'te ilge olan Sisli ilgesi'nde
kdy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sigli dojudan Besiktas, kuzeyden ve batidan
Kagithane ve giineyden Beyoglu ilgeleri ile gevrilidir. Denize sahili olmayan Sisli ilgesi'nde
cok sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret merkezi, kiltlr ve sanat merkezi
bulunmaktadir. Sisli ilgesi 1987'de, Kagithanenin ayr bir ilge olup ayriimasiyla cografi
olarak ikiye bélindii. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir Sbek
olustururken, geride kalan dijer mahalleler gene ayn bir 6bek olusturdular. Blyukdere
Caddesi'yle birbirine bagh olan bu iki &bekten kuzeyde olam 2012 yilinda Sigli'den
ayrilarak Sariyer'e baglanmgtir.

1954'e kadar Beyoglu Iigesi'ne bagli bir bucak olarak yonetilen Sigli, bu tarihte
yapilan bir diizenlemeyle ilge yapildi. Bu dizenlemeye gére Ayazaga ve Kagithane, Sisli
flgest'nin Merkez Bucagi'na bagh birer kdydi. 1984'e kadar, Istanbul Belediyesi'ne bagh
sube olarak sube miidirlerince yénetilen Sigli, 1984'de Blyiksehir ve lice Belediyeleri
icin cikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu" cergevesinde yeniden yapilanarak mevcut
statlistinii almistir, 1980"erde ilge sinirlan igindeki tim yerlesim yerleri kentsel alana
katildi. Béylece Ayazada ve Kagithane kdy statlisiinden gikti. Gé¢ nedeniyle nifusu hizla
artan Kagithane yoresi, 1987'de yapilan idari bir diizenlemeyle ilge oldu. 2012 yilinda
yapilan idari dizenlemeyle ilgenin kuzey dbedini olusturan Ayazaga, Maslak ve Huzur
mabhalleleri Sariyer ilgesine baglandi.
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istanbul'un iki yakasini birbirine baglayan kdprilerden batiya dodru uzanan cevre
yollari Sisli Ilgesi'nden geger. Bogazigi Képriisi'nden Begiktag Iicesi'ne ¢ikan O-1 Otoyolu,
Mecidiyekéy'l bir viyadiikle gegtikten sonra Kégithane ilgesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Kopriisi'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve Besiktag ilgeleri simrlan iginden
gectikten sonra Sisli Ilgesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede Kagithane Ilgesi'ne
gecer. Sisli Camii'nden baglayip Sariyer flcesi'ne kadar uzanan Biiylikdere Caddesi bu iki
cevreyoluyla da kesisir. Sishane-Darligsafaka metro hattinin (M2 Hatti) biyilk kismi Sigli
sinirlan icinden gecmektedir. Piyalepaga Bulvar ile Halaskargazi Caddesi énemli ulagim
akslandir.

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

Sisli ilgesinin nifusu Istanbul’'un bitlin diger ilgeleri gibi strekli bir niifus artigina
sahne olmustur. 1980'lerde ikiye katlanan niifusu yine ayni donemde Kagithane'nin
ayrilmasiyla yar yariya dismustir. 2011 ADNKS'ne gére ilge sinirlan iginde 320.763 kisi
yasamaktayd:. Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olusan kuzey kesiminin Sigli
flcesi'nde ayrilmasindan sonra ilge nifusu 2014 ADNKS verilerine gére 272.380 kisi ve
2017 itibariyle niifusu ise 274.196 kigidir.

5.4 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Konumilari,

Ulasimin rahathg,

Ticari fonksiyonu gelismig bolgede konumlu olmalari,

Yapi kullanma izin belgesi alimp kat milkiyeti tesis edilmis clmasi,

o o O 0

Tiim yasal izinlerin alinmig oimast,

0]

Tabela ve reklam potansiyelinin giigli olmasi,
D100 (E-5) Karayolu’na cepheli olmasi,
Elit konut yerlesimi olarak tercih edilen bir bélgede yer almalar,

c o ©

o Otopark imkéani bulunmasi,
o Tamamlanmig altyapt.
Olumsuz etkenler:
o Ekonomideki genel dugunludun ve faizlerin yiiksekli§i nedeniyle gayrimenkule
olan talebin azalmis olmasi,
o Imar planinin iptal olmas:.
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5.5 PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken agagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsailer
segilmis olup farkli bir durum olmasi halinde (hisseli

Dg_vrgdilen Tasinmaz miilkiyet, Gist hakki devri, devre milk vs.) emsallerde
Miilkiyet Haklar belirtilmis ve serefiyede bu durumlan dikkate
alinmistir.

Bu raporda 6zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadi§: emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak secilen gayrimenkulierde degeri etkileyen
dzel satis kosullartnin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullar ortalamasinin dzeri / asagisi gibi durumiar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi bolimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmigtir

Finansman Sartlar

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isileminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmamistir.

Bu raporda taginmaz / taginmazlarla ayn pazar

Pazar kogullars kosullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

Bu raporda tasinmaz / taginmaziaria ayn veya gok
yakin konumda yer alan emsaiiei tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayll konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliliklar: ise belirtilerek dederlemede dikkate
almmuslardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel &zellikler
(arsalar igin biytikiik, topografik, imar haklari ve
geometrik dzellikler; bagimsiz béliimler icin Unite tipi,
kullanim alani biiyiklidi, yap yas!, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapilmigtir,

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmaktadir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miikler kullamimigtir.

Bu raporda tasinmaz milkiyet! olusturmayan kisisel
miilkler, sirket haklan veya taginmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullanilmamistir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurian
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Bblgedeki satista ve kirada olan konutlar
Rapor konusu tasinmazlara emsal tegkil edebilecek ayni bélgede yer aian ve benzer
nitelikteki konutlar asagida siralanmistir.

Ko = Rl

» i 5 S

1. Dederlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Trump Tower blinyesinde
17.Normal katta yer alan 3+1 tipi 226 m2 alanh olarak beyan edilen deniz manzarall
daire 6.000.000,-TL dederle satiliktir. Tasinmazin aylk 20.000,-TL kira getirisi
olabilecedi belirtilmistir. (m2 birim satis degeri ~ 26.550,-TL)

(m2 birim kira degeri ~ 88,-TL) Ilgilisi: 0 (532) 460 82 24

2. Dedgerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Trump Tower blinyesinde
32.Normal katta yer alan 1+1 tipi 130 m2 alanl olarak beyan edilen deniz manzarall
daire 3.250.000,-TL degerle satiliktir. (m2 birim satis degeri 25.000,-TL)

Tigilisi: 0 (532) 296 98 04

3. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Torun Center biinyesinde yer alan
16.Normal katta yer alan 2+1 tipi 210 m2 alanh olarak beyan edilen bogaz manzarall
daire 5.625.000,-TL dederle satiiktir. Tagnmazin aylik 18.000,-TL civan kira getirisi
olacad! bilgisi alinmistir. {m2 birim satig dederi ~ 26.785,-TL)

(m? birim kira dederi ~ 86,-TL) i_lgilisi: 0 (530) 2337173

4. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Torun Center blinyesinde yer alan
13.Normat katta yer alan 2+1 tipi 114 m2 alanli olarak beyan edilen daire
2.800.000,-TL degerle satiliktir. (m2 birim satis deeri ~ 24.560,-TL)

Ilgilisi: 0 {546) 656 74 34
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5. Nurol Tower biinyesinde 2018 yili igerisinde satigi gerceklesen bazi konutlarin bilgileri
asagida tabloda sunulmugtur.

NUROL TOWER 2018 YILI SATIS DEGERLERI

sass | 5. | urr| BRUTSATIS | SPUMAR | SIS
rariit | No |KATI| ALANI (m2) | SA ?.n_) 1 I%.SGE
06.08.2018| 115 | 16 94,36 1.908.000 20.220
20.03.2018| 211 | 28 73,1 1.540.000 21.065
20.03.2018| 212 | 28 193,03 4.060.000 21.035
20.03.2018| 213 | 28 73,1 1.540.000 21.065
ORTALAMA M2 BiRIM DEGERI (TL) ~ 20.845

6. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Trump Tower blnyesinde yer alan

kiralik konutlar asagida sunulmustur.

- Proje biinyesinde 32.Normal katta yer alan 2+1 tipi 170 m? alanh olarak beyan
edilen deniz manzaral daire 16.500,-TL degerte kiraliktir.
{m?2 birim kira degderi ~ 97,-TL) Ilgilisi: 0 (532) 407 19 15
Proje biinyesinde 14.Normal katta yer alan 2+1 tipi 210 m2 alanh olarak beyan
edilen daire 21.700,-TL dederle kiraliktir. (m?2 birim kira dederi ~ 103,-TL)
flgilisi: 0 (553) 621 20 00

- Proje blinyesinde 33.Normal katta yer alan 3+1 tipi 270 m2 alanl olarak beyan
edilen daire 20.000,-TL degerle kiraliktir. (m2 birim kira dederi ~ 74,-TL}
Tigiiisi: 0 (530) 233 71 73

7. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Torun Center blinyesinde yer alan

kiralik konutlar asagida sunulmusgtur.
Proje blinyesinde 15.Normal katta yer alan 2+1 tipi 180 m?2 alanl olarak beyan
edilen deniz manzaral daire 16.500,-TL degerle kiralktir.
(m2 birim kira degeri ~ 92,-TL) figilisi: 0 (536) 249 94 49

- Proje biinyesinde 21.Normal katta yer alan 1+1 tipi 100 m?2 alanli olarak beyan
edilen daire 7.000,-TL degerle kiraliktir. (m? birim kira degeri 70,-TL)
Tigilisi; 0 (530) 2337173

8. Nurol Tower biinyesinde yer alan kiralik konutlar agagida sunulmustur.
- Proje biinyesinde 15.Normal katta yer alan 1+1 tipi 73 m2 alanh olarak beyan
edilen daire 4.500,-TL dederle kiraliktir. (m2 birim kira degeri ~ 62,-TL)
Ilgilisi: 0 (532) 350 73 73
- Proje blinyesinde 5.katta yer alan 1+1 tipi 92 m? alanl olarak beyan edilen daire
5.600,-TL degerle kiraliktir, (m?2 birim kira degeri ~ 61,-TL)
T1gilisi: 0 (532) 545 30 21

Not: Konu tasinmazlarin yer aldigi Nurol Tower binyesinde yer alan konutlarin mevcut
durumda Ofis olgrak pazarlandig! gériimuistar.
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Boblgedeki satilik ve kiralik ticari iiniteler (Diikkan Niteliginde)

ey

Degerlemeye konu taginmazlann hemen kars: cephesinde Yeni Yol Caddesi iizerinde

yeni yapim binada zemin katta yer alan 55 m2 alanh olarak beyan edilen diz giris
ditkkdn 900.000,-TL dederle satiliktir. Emsal taginmaza aylilk 4.000,-TL kira
istenmmektedir. (m?2 birim satis degeri ~ 16.365,-TL) (m?2 birim kira degeri ~ 73,-TL)
Ilgilisi: 0 (536) 230 57 30

2. Deferlemeye konu taginmazlann hemen kars: cephesinde Yeni Yol Caddesi lizerinde
yeni yapim binada zemin katta yer alan 110 m2 alanh olarak beyan edilen diiz giris
dilkkan 2.000.000,-TL dederle satiliktir. Emsal tasinmaz icin satihrsa 9.000,-TL
bedelle kiracimin hazir oldugu belirtilmigtir. (m?2 birim satig dederi ~ 18.180,-TL)

(m?2 birim kira degeri ~ 82,-TL)
flgilisi: 0 {536) 230 57 30

3. Dederlemeye konu taginmaziar ile ayni mevkide konum olarak Trump Tower AVM'nin
hemen bitiginde yer alan yeni yapim binada zemin katta yer alan 410 m2 kapal alan
ve 100 m2 bahge alani lle birlikte 510 m?2 alanli olarak beyan edilen diiz giris diikkan
10.600.000,-TL degerle satihiktir. (Bahge alani 1/3 oraninda zemin kat alanina
indirgendiginde m?2 birim satis degeri ~ 23.910,-TL) Konum serefiyesi rapor konusu
tasinmazlardan yiksektir.
figilisi: O (542) 544 28 88
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4. Degerleme konusu taginmazlar ile ayn mevkide Abide-i Hirriyet Caddesi'ne gok
yakinda oldugu belirtilen, yeni yapim binanin bodrum + zemin + asma katinda yer
alan zemin kati 80 m2 + bodrum kati 90 m2 + asma katt 70 m?2 toplam 240 m?2
olarak beyan edilen depolu asma kath diikkdn 2.500.000,-TL bedelle satihktir.
Bodrum katin 1/5nin Asma katinin 1/3UnGn zemin kat alanina etkisi oldugu kanaatine
variimistir. Buna gére emsalin alani (90 m2 x 1/5) + (70 m2 x 1/3) + 80 m2 = 121
m2 olarak hesaplanmaktadir. (m2 birim satig dederi 20.660,-TL) Taginmaza aynca
aylhk 8.000,-TL kira istenmektedir. (m? birim kira dederi ~66,-TL)
ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 351 95 88

5. Degerlemeye konu taginmazlar ile ayn mevkide konum olarak D-100 karayolu yan
yolda yer alan yaklagik 30 yillik binada zemin katta yer alan 170 m2 alanl olarak
beyan edilen oto galeri kullanimina uygun oldugu belirtilen diiz giris diikkan ayhk
10.000,-TL dederle kiraliktir. (m?2 birim kira degderi ~ 59,-TL)

Tigilisi: 0 (541) 203 80 80

Not: Emsallerin timiinde pazarlik pay! bulunmaktadir.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gbre tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok degerleme yaklagim kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tamimlanan ve agiklanan Ug yaklasim dederlemede
kullanlan temel yaklasimlardir. Bunlann timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar tretebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayall veya gozlemlenebilen girdinin
mevcut olmadiji hallerde, birden gok sayida degerleme yaklagim veya yoOntemi
kullaniimast dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gbsterge nitelifindeki degerin, dederleme konusu varhkla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varhklar ile karsilagtirmall olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire once gerceklesmis olan iglemlerin fiyatlarimin gbéz Oninde
bulundurulmasidir. Efer az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait Islem gdren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gercek islem kosullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimiar arasindaki farkllklan yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlk ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel &zellikler bakimindan da farkhhkiar olabilir.

Gelir Yaklasim

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglariun tek bir
cari sermaye dederine dénustiiriiimesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varliin yararl émr boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon slreci araciiiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina dénistirtlmesidir. Gelir akigi, bir
sbzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi icermeden yani varhigin
elde tutu!masi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri icerir:

» Tim risk veya genel kapitalizasyon oraminin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemier igin bir dizi nakit akisina uygulandid

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

« Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yukimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan
dikkate alinarak, yUkiiml{illklere de uygulanabilir.
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Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, bir ahcinin, belli bir varlk igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmig olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka
bir varhgi elde etme maliyetinden daha fazla Gdeme yapmayacadi ekonomik iikesinin
uygulanmastyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicimin gereksiz kulfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler séz konusu oimadikga, degerlemesi yapilan varhda odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varhdin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacag
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dusiiktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
defer esasina bagdh olarak, alternatif varligin maliyeti Uzerinde diizelitmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Defjerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gére
“Degerleme ¢alismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, &zellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve glvenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varlijin dederlemesi igin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, deferlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
ydntemleri kullanmay da géz éniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek
bir ydntem ile gilivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterti bulguya dayall veya
gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklagimi veya yéntemi gerekli gérilip kuilanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklagimi veya yénteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yéntemin kullanildigi hallerde, séz konusu farkli yaklasim veya yéntemlere dayall deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh de§erlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériimektedir.
Bu calismamizda; rapora konu taginmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi yéntemi ve gelir indirgeme yontemi kullannimigtir,
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Bu yéntemde, vyakin donemde pazara c¢karllmig ve kiralanmug benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamas yapildiktan sonra konu taginmaz igin ortalama m?2 pazar degeri belirlenmigtir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullamim ve bliylikliik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarnimin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalan ile
gériisiilmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmigtir.

7.1.1 EMSAL ANALIZI

Tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere gore Kkargilastiriimas ve
uyumlastinimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
buyuklik, imar durumu, yapillasma hakki, fiziksel dzellik gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilmigtir. Dederlendirme kriterleri ise gok k&tl, koétl, kéti-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica blyikliik bazindaki degerlendirmeler de agagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.
Oran Arahd
Cok Kétl Cok Biiyik % 20 Uzeri
Kotii Bilyiik % 11 - % 20
Orta Kéti Orta Blylik % 1 -9% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik - 9% 10 - (-% 1)
Tyi Kilciik -9% 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - 9% 20 lzeri
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Konutlar Satiiik Emsal Analizi

NOV A

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 E“:::I 5
Kullanim alam (m?) 226 130 210 114 108,38
Ortalama m?Birim
Satis Degeri (TL) 26.550 25.000 26.785 24.560 20.845
:;:?;‘::: igin -%5 - %5 - % 10 - % 10 % 0
S Tam Tam Tam Tam Tam
Milkiyet durumu miilkiyet milkiyet miilkiyet milkiyet miilkiyet
Fiziksel / insaat
Ozellikteri icin % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
ayarlama
Kullanim Niteligi . o
icin ayarlama % 0 Yo O % 0 Yo O % 0
Biiyiiklilk :
icin ayarlama % 10 Yo 5 % 10 % 5 % 0
Kattaki konum - % 15 - % 20 - 9% 15 - % 15 -9% 15
Var Var Var Var Var
Pazarhik pay! - % 10 - % 10 - % 10 - % 10 % O
I:f_’;f'“‘ Serefiye - % 20 - % 30 - % 25 - % 30 - % 15
?1‘!:_’)""“'“'5 deger 21.240 17.500 20.090 17.190 17.720
Ortalama Emsal
Dejeri (TL) ~ 18.750

Not1: Emsal analizinde 3. Normal katta konumlu olan 93,77 m2 alanli 1 no‘lu bagimsiz
boliim dikkate alinmis olup rapor konusu dider bagimsiz bélimler kendi aralarinda

bulunduklar kat ve biiyiikliklerine gére serefiyelendiriimiglerdir.
Not2: Konu projede yer alan konutlarin emla

k piyasasinda ofis olarak pazariandid,

nitekim bélgede bulunan benzer projelerde de konut nitelifindeki tasinmazlarin ofis
olarak pazarlandigi gérilmigtir. Bolge genelinde yapilan incelemelerde ofisler ile konut
satis degerlerinin oldukga birbirine yakin oldugu gbzlemlenmistir. Tiim bu veriler 1gi§inda
konut m2 birim dederlerine gére nitelik dizeltmesi yapilarak ofis dederleri igin bu deder

lizerinden serefiye farki uygulanmisgtir.

NOVA TD P«&C;R NO: 2018/6254
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Konutlar Kiralik Emsal Analizi

NOV A

Emsal 6 Emsal 7 Emsal 8
Ortalamalas: Ortalamalas: Ortalamalasi
Kullanim alani {(m?) 217 140 83
Ortalama m?Birim Satis
Degeri (TL) 2 2 62
Lokasyon igin Ayarlama -%5 -%5 % 0

Miilkiyet durumu

Tam miilkiyet

- Tam mulkiyet

Tam miilkiyet

Fiziksel / insaat Gzellikleri

icin ayarlama %0 geld %0
Kullamim Niteligi
icin ayarlama %0 %0 % 0
Bilytikliik
icin ayarlama % 10 EE gl
Kattaki Konum - % 20 -% 15 ~%5
Var Var Var
Pazaritk pay _ % 10 - % 10 ~ % 10
Toplam $erefiye Farlk - % 25 - % 25 - % 15
Ayarlanmig degjer (TL) 68 61 53
Ortalama Emsal Dederi (TL) ~ 61

Notl: Emsal analizinde 3. Normal katta konumlu olan 93,77 m2 alanh 1 no‘lu badimsiz
bolim dikkate alinmis olup rapor konusu diger bagdimsiz béliimler kendi aralarinda
bulunduklan kat ve bilyiikliiklerine gore serefiyelendirilmiglerdir.

Not2: Konu projede yer alan konutlarin emlak piyasasinda ofis olarak pazarlandigi,
nitekim bdlgede bulunan benzer projelerde de konut nitelijindeki tasinmaziarin ofis
olarak pazarlandi§: goriilmiistir. Bélge genelinde yapilan incelemelerde ofisler ile konut
satis dederlerinin oldukga birbirine yakin oldugu gézlemlenmistir. Tim bu veriler 151dinda
konut m2 birim dederlerine gére nitelik diizeltmesi yapilarak ofis dederleri igin bu deger
tizerinden serefiye farki uygulanmistir.

49 1

NOVA TD RAPOR N(9;018/6254




Diikkan Satilik Emsal Analizi

NOVA

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Kullanim Alam (m?) 55 110 443 121
m? Birim Satis Degeri 16.365 18.180 23.910 20.660
(TL)

Mevcut Kullamim Fonks. DGkkéan Diikkan Diikkén Diikkan
g Tam Tam Tam Tam
Miilkiyet durumu milkiyet | milkiyet milkiyet | miilkiyet

Lokasyon diizeltmesi 7 . e _
(Reklam kabiliyeti vs.) g o 20 e
Biiyiikliik diizeltmesi - % 20 = % 10 % 0 -% 10
insaat ozellikleri
diizeltmesi (Bina yas!, % 0 % 0 % 0 % 0
ic mekan ézellikleri vs.)
Proje niteligi . o
diizeltmesi % 10 % 10 % 10 Yo 10
Var Var Var Var
Pazariik payi - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Toplam Serefiye Farki -% 10 % 0 ~ % 20 - % 20
Ayarlanmis deger (TL) 14.730 18.180 19.130 16.530
Ortalama Emsal Degeri -
(TL) 17.145

Notl: Emsal analizinde 398,87 m2 alanli 272 no’lu bagimsiz bélim dikkate alinmig olup
rapor konusu dijer bagimsiz bélimler kendi aralarninda bulundukiari konum, cephe ve
biylikliiklerine gére serefiyelendirilmiglerdir.

NOVA TD RAPOR NO: 2&5/6254
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NOV A

Diikkan Kiralik Emsai Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 4 Emsat 5
Kullanim Alam (m?) 55 110 121 170
Ortalam m? Birim Kira Degeri 73 82 86 59
(TL)
Mevcut Kullanim Fonks. Diikkan Diikkan Diikkan Diikkan
R mgﬁ:i‘;et mgﬁ:?}et muTﬁ:i?/et m;ruii;r;ret
Lokasyon diizeltmesi % 10 % 10 - % 10 % 10

(Reklam kabiliyeti vs.)
Bliylikliik diizeltmesi - % 20 - % 10 - % 10 - % 10

Insaat ozellikleri diizeltmesi

0,

(ic mekan vs.) % 0 % 0 Y% 0 % 10
Proje niteligi diizeltmesi % 10 % 10 % 10 % 10

Var Var Var Var
Razariicpay] - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
Toplam $Serefiye Farki -% 10 % O - % 20 % 10
Ayarlanmis deger (TL) 66 82 69 65
Ortalama Emsal Degeri (TL) ~ 71

Notl: Emsal analizinde 398,87 m2 alanlh 272 noiu bagimsiz bélim dikkate alinmig olup
rapor konusu diger bagimsiz bélimler kendi aralarinda bulunduklari konum, cephe ve
biiyiikliiklerine gore gereflyelendirilmislerdir.
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7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUGC

Gelir bazli milk degerleme, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “'direkt ya da dodrudan kapitalizasyon’ denilen ve miilkiin yalnizca bir

yillk stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘“‘getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
miilkiin belli bir slire igerisinde olusturacag) gelecek gelir akimlarinin bugilinki dederini
hesaplayan ydntemdir.
Direkt kapitalizasyon kutlanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir lreten
milkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastinlabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yiida elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, ahci onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6ding almig olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin bekledigi veya aldigi getiri oran kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladi§i yillik net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orami = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALiZI

Piyasa bilgileri boliminde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satig
dederlerine olan oranlan incelendiginde;

Konut ve Ofisler igin;

1 no'lu emsal igin kira degerinden pazar dederine geri dénlis sliresi yaklasik
ortalama 301 ay (~ 25 yil), 3 no'lu emsal igin 311 ay (~ 26 yil). Geri dbnls yillarinin
ortalamalan yaklasik olarak (25 + 26) / 2 = ~ 26 yil hesaplanmigtir.

Diikkaénlar icin;

1 no'lu emsal igin kira deferinden pazar dederine geri déniis siiresi yaklagik
ortalama 224 ay (~ 19 yil), 2 no’lu emsal igin 221 ay (~ 18 yil), 4 no’lu emsal igin 313
ay (~ 26 yil). Geri donls yillaninin ortalamalan yaklagik olarak (19 + 18 + 26) / 3 = ~
21 yil hesaplanmistir.

Rapor konusu taginmazlarin kullanim alanlarinin blytkiugi, kullanim fonksiyonlan,
nitelikleri dikkate alindiginda bu siirelerin makul oldugu kanaatine variimistir.
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7.2.2.ULASILAN SONUGC

Rapora konu konut ve ofislere benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde
(konut, ofis vs.) gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 25 - 26 yil igerisinde kendisini
amorti ettigi gbézlenmistir. Bu bilgiden hareketle rapora konu konut ve ofislerin de 26 yil
icerisinde kendisini amorti edecedi gorisiindeyiz. Taginmazlar igin kapital orani ise (1/26
yil=) yaklagik % 3,84 olarak hesaplanmigtir,

Diikkanlar icin ise yukarida yapilan analizde 21 yil igerisinde kendisini amorti edecegi
tespit edilmistir. DUkkanlar icin kapital orani ise (1/21 yil=) yaklasik % 4,76 olarak
hesaplanmistir.

Konut ve ofislerin aylik kira getirisinin KDV haric toplam dederi *7.1. Pazar Yaklagimi
Yontemi” bélimiinde 1.551.115,-TL olarak butunmustur. Taginmazlarin yilhk net kira
getirisi ise

1.551.115,-TLx 12 AY = 18.631.380,-TLdir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi denkliginden
hareketle taginmazin toplam pazar degeri;

% 3,84 = 18.631.380,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri
Konut ve Ofislerin Toplam Pazar Dederi = 484.725.000,-TL olarak belirlenmistir.

Diikkalarin aylik kira getirisinin KDV harig toplam dederi “7.1. Pazar Yaklasimi
Yontemi” béliminde 225.400,-TL olarak bulunmustur. Taginmazlarin yilhk net kira
getirisi ise

225.400,-TL x 12 AY = 2.704.800,-TLdir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazlanin Toplam Pazar Dederi denkliginden
hareketle taginmazin toplam pazar degeri;

% 4,76 = 2.704.800,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri
Dlkkanlarin Toplam Pazar Dederi = 56.825.000,-TL clarak belirlenmistir.

Nihai Deder Olarak;
Konut ve Ofislerin Toplam Pazar Degeri = 484.725.000,-TL
Dikkanlarin Toplam Pazar Degeri = 56.825.000,-TL

Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri = 541.550.000,-TL olarak belirlenmistir.
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan ydntemlere gore ulasilan pazar dederler asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEM ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 532.262.000,-TL
Gelir Yakiasirm 541.550.000,-TL
Uyumlastimimis Deger 532.262.000,-TL

Her iki yéntemle bulunan dederter arasinda fark olustugu gorilmektedir.

Gelir yaklasimu ydntemi - gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giniimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu y®ntemde kullanilan gelece§e yoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tagidiindan hareketle nihal deder olarak
pazar yaklasimi yontemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérilmigtir.

Buna gére rapor konusu tasinmazlann toplam pazar dederi 532.262.000,-TL
olarak takdir ¢lunmusgtur,

8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmazlar icin sirketimiz tarafindan daha o&nceden hazirlanmis gayrimenkul

degerieme raporu bulunmamaktadir.

Ek 61
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, bayikliklerine, mimari &zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan
piyasa arastirmalarina goére giiniimiiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen toplam
pazar dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usD

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 532.262.000 100.457.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,2984 TL'dir.

Taginmazlarin KDV dahil toplam pazar dederi 589.826.810,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhé§ portféyiinde ™“bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadig: goriig ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor i orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralik 2018
(Ekspertiz tarihi: 31 Arahk 2018)

Saygilanmizla,

QA=

Onur KA Tagkin PUYAN
Insaat Mihendisi Igletmeci
Sorumlu Dederleme Uzmam SPK Lisansii Degerleme Uzmani

(]
=

Uydu gériintlsid

Konum krokisi

Fotograflar

Yapi ruhsatlar ve yapi kullanma izin belgesi

Imar durumu yazis

Tapu suretleri

Takyidat yazilan

Banka ipotek yazisi

Raporu hazirlayanlan tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri {4 sayfa)
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