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DEGERLEME RAPORU OzETi

Degeriemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhidt A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanhk A.S.
Sozlesme / Talep Tarihi . 15 Ekim 2016
Degerlenen Miilkiyet Haklar . Tam milkiyet
Ekspertiz Tarihi . 29 Kasim 2016
Rapor Tarihi . 02 Aralk 2016
Miisteri / Rapor No . 003 - 2016/9782
Operasyon Binasi,
Dedgerleme Konusu . Icmeler Mahallesi, D100 (E-5) Karayolu Caddesi,
Gayrimenkullerin Adresi * 7301 ada 1 parsel, 6 adet bagimsiz balum,

Tuzla / ISTANBUL
istanbul 1li, Tuzla Ilcesi, Merkez Mahallesi,
G22B17A1C pafta, 7301 ada, 44.395,35 m?
R R . ylzélgimld 1 no'lu parsel lzerinde kayith olan A
Tapu Bilgileri Ozeti " Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok
Betonarme Ofis, Isyeri ve Arsasi blinyesinde vyer
alan 6 adet bagimsiz bolim

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhid: A.S.
. . Lejanti: *Hizmet Agirlikli Gelisim Alani”
glaligellilul " “KAKS: 1,75 ve Hmay: 18,50 m”

Bu rapor, IS GYO A.S.nin talebine istinaden
Raporun Konusu . yukanda adresi belirtilen taginmazlarin pazar

dederlerinin tespitine yonelik olarak hazirdlanrmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDiR EDIiLEN TOPLAM PAZAR DEGERI
(KDV HARIC)

Taginmazlarin toplam pazar degeri 862.565.000,-TL 249.686.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumliu Dederleme Uzmani SPK Lisanslh De@erleme 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 Mevzuat
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikimieri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda
yer alan “"Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederieme ve Danigmanlik A.5.

SIRKETIN ADRESI : igerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO 1 490 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU s Yirarlukteki mevzuat cercevesinde her tiirli resmi
ve oOzel, gercek ve tizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayall hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlar dizenlemek,
analiz ve fizibilite calismalanm sunmak ve problemli
durumlarda géris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TiCARET SiciL NO 1 777424

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

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

Not-2: Sirkete, Bankaciik Diizenleme ve Denetleme Kuruiu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karan ile dederleme hizmeti yetkisi veritmistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinim Ortakhdi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : +90(212) 325 23 50
ODENMIS SERMAYEST : 850.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Adustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI 1 % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasast Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazil amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatirm yapmak lzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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TNOV A

2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLIiLIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi Gzerine adresi belirtilen tasinmaziarin toplam pazar
degderlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir,

Pazar dederi:

Bir miilkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, highir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri alim satim igleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme galismasinda agagdidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tira ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varig
pesinen kabul edilmistir.

- Alci ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile iigili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami fayday sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmigtir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pegin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar Uzerinden gergeklestirilmektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakidi A.S.’nin talebine istinaden, sirket
portféyiinde bulunan gayrimenkullerin Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hukimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Degerleme Raporlannda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan pazar dederi tespitine
yonelik gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen

herhangi bir siniflama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonucglardan olugsmaktadir.

Dederleme konusunu olugturan milklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
donik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir
gikarimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amac
lehine sonuglanacak bir yone veya donceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dodrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkier sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan milklerin yeri ve tiri konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM

GAYRIMENKULLERIN HUKUKi TANIMI

TINOVA

VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

Tapu, plan, proje, ruhsat, sema vb. dokiimaniar,

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU
SAHIBi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
iLi : istanbul
iLCESI : Tuzla
MEVKii : Merkez
PAFTA NO : G22B17A1C
ADA NO : 7301
PARSEL NO 11
ANA GAYRIMENKUL
NITELIGI i A biokta okul, D blokta konaklamasi olan 4 blok betonarme ofis,
Igyeri ve arsasi (*)

ARSA ALANI : 44,395,35 m2
BAGIMSTZ Ofis-bilgi
BOLUM Ofis Anaokulu teknolo.“geri Ofis-Egitim Ofis Konaklama
NITELIGI :
2:3? 20730/44395 | 1014/44395 | 7950/44395 | 8161/44395 | 3399/44395 | 3141/44395
BLOK NO A A B c D D

Zemin+1+2 . Zemin+1+2 | Zemin+i+2 | Zemin+1+2 Zemin+1+2
KAT NO +3 Zemin +3 +3 +3 +3
BAGIMSIZ
BOLUM 1 2 1 1 1 2
NO
;gvmms 5860 5860 5860 5860 5860 5860
CILT NO 262 262 262 262 262 262
SAYFA NO 25894 25895 25896 25897 25898 25899
TARIH NO | 28.03.2016 | 28.03.2016 | 28.03.2016 | 28.03.2016 | 28.03.2016 | 28.03.2016
(*) Kat milkiyetine gegilmistir,

6
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TINOV A

3.2 ILGIiLI TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dedgerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
siniflama) ofup olmadig: hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinm
ortakli§t portféyine alinmasina sermaye pivasasi mevzuati hilkkimleri gercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki goriis,

Tapu kayit sisteminden temin edilen 08.06.2016 tarihli takyidat belgeleri ilizerinde
yapilan incelemelerde tasinmazlarin lizerinde asadidaki miisterek notlarin bulundugdu
belirlenmistir. Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Béliimii

o Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir. (23.05.2012 tarih ve
6351 yevmiye no ile)

o Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir. (14.09.2015 tarih ve
16220 yevmiye no ile)

o Otopark bedeline iligkin taahhitname bulunmaktadir. (11.11.2015 tarih ve
19583 yevmiye no ile)

o 30.12.2015 tarihli yonetim plani. (30.12.201 tarih ve 23387 yevmiye no ile)

o 28.03.2016 tarih ve 5860 yevmiye no ile kat milkiyetine cevrilmigtir.

Serhler Boliimii

o 0,01 TL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (56,11 m?lik trafo yeri ile
84,80 m?lik kablo gecis giizergdhi olmak lizere toplam 140,91 m?lik saha
{izerinde TEDAS Genel Midirliigii lehine 99 yiligi 1 krs bedelle kira sdzlesmesi
tesisi) (26.03.2012 tarih ve 3642 yevmiye nho lle)

o 0,01 TL bedel karsihdinda kira sézlesmesi vardir. (Trafo merkezi ve kablo gegis
glizergahi olarak kultaniimak fizere 26,93 m?¥lik saha Uzerinde TEDAS Genel
Mudarligi lehine 99 yilhidi 1 krs bedelle kira sézlesmesi tesisi) (05.02.2014
tarih ve 1834 yevmiye no ile)

Not: TEDAS lehine olan kira serhleri rutin uygulamalar olup rapor konusu taginmazlar
tizerinde herhangl bir olumsuz etkisi hulunmamaktadir. Beyanlar hanesinde yer alan
notlar rutin uygulamalar olup tasinmazlann {zerinde herhangi bir olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg portféyiinde

“bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacag) gériis ve

kanaatindeyiz.
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INOVA

3.3 JLGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayilt Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim vapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.} ve dederlemesi
vapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdidi denetimier hakkinda bilgi

Dederlemesi yapian projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekii tiim izinlerinin ahnip alnmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmg, insaata baglanmas: igin vasal gerekiili§i olan tim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirim ortaklids
portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki gérils,

Eder belirli bir projeye istinaden dederlerne yapiltyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlann ve
sdz konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farkli bir projenin uygulanmasit
durumunda bulunacak dederin farkli olabilecedine ifiskin actklama.

Tuzla Belediyesi imar Mudurlogi’nden alinan 29.09.2016 tarih ve 18916419-
310.05.01.-E.7663-30751 sayll imar durumu yazisina gore rapora konu tasinmazlarnn
yer aldigi parselin 03.01.2003-30.12.2005 tasdik tarihli 1/1000 olgekli “Tuzla E-5
Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Dénilisim Plam (igmeler Képriisii ile Tuzla
Deresi arasi)” kapsaminda “H” lejantinda *Hizmet Agirlikh Gelisim Alani” igerisinde kaldigi
tespit edilmistir.

Plan Notlari:

H- Hizmet Adirlikli Gelisim Alanlar:

1. Bu bolgedeki ticaret ve hizmet alanlarinda ydnetim merkezleri, biylik aligveris ve
edlence merkezleri, mali kuruluglar (biiylik banka merkezleri, finans kuruluglan, sigorta
kurumlan vb.), toptan ve perakende ticaret, kiiltiirel tesisler ve diger hizmetler (otel,
lokanta, kafeterya, sinema, tivatro, meslek odalar, teknik birolar, uluslararasi
organizasyon birolan, sendlka ve dernekier, reklam biirolan, ticarl ve mali birolar,
avukathk hizmetleri, muayenehaneler vb.) ile kirletici clmayan ve ileri teknoloji kullanan
(bilisim, enfoermasyon vb.}, ar-ge hizmeti veren birimler yer alabilecektir.

2. H- hizmet agirlkh gelisim alanlarindaki yapilanma sartlan ve parsel biiyiiklikleri su
sekildedir: Min. parsel biiyikliga: 5.000 m?'dir. 5.000 - 10.000 m? arasi parsellerde;
KAKS: 1.50 Max H = 15.50 m'dir. 10.000 m*den daha biiylik parsellerde Kaks:1.75 Max
H: 18:50 m'dir. Her bir yapi icin max. oturum alani 8.000 m?yi gecemez.
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3.3.1 Tuzla Belediyesi imar Miidiirliigii Argivi'nde Taginmazlara Ait Argiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Tuzla Belediyesi Imar Midirludi arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazlar icin alinmis yap! ruhsatlan asagidaki tabloda sunulmustur.

Tasinmazlar igin 28.09.2015 tarihinde tadilat ruhsatlan alinmigtir. Detay! asadidaki

tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
DAHIL
ADA/ YAPI RUHSAT BAG.
PARSEL BINA ADI TAREHI/RUHSAT NO | BOL. B';.%':,Laﬁ" el
NO ADED1
KULLANIM
ALANE {(m?2)
A Blok 28.09.2015 / 573-15 2 91.538,20 | IV-B
B Blok 28.09.2015 / 574-15 1 32.473,95| V-B
7301 /1 | C Blok 28.09.2015 / 575-15 1 35.258,28 | IvV-B
D Blok 28.09.2015 / 576-15 2 25.331,90 | Iv-B
Giivenli Binasi 28.09.2015 / 577-15 1 50,83 | III-A
TOPLAM 7 184.653,16

Taginmazlar igin son olarak 29.12.2015 tarihinde yapi kullanma izin belgeleri

alinmugtir. Detay! asagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAAK ?LAN
" DAHIL
ADA/ : YAPI KULLANMA izin | BAS: BLOKLARIN | YAPI
- L BELGESE TARIHI/ NO | SB0b: TOPLAM SINIFI
KULLANIM
ALANI (m2)
A Blok 29.12.2015 / 318-15 2 91.538,20 | IV-B
7301/ 1 B Blok 16.02.2016 / 66-16 1 32.473,95| V-B
C Blok 02.03.2016 / 76-16 1 35.258,28 | IV-B
D Blok 02.03.2016 / 77-16 2 25.331,90 | Iv-B
TOPLAM 6 184.602,33

Tasinmazlann bagimsiz bdlim bazinda dadihmi ise asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA/ ] BAGIMSIZ ORTAK ALAN DAHIL

PARSEL BiNA ADI BOLUM NO BLOKLARIN TOPLAM
NO KULLANIM ALANI (m32)
1 86.536,40

A Blok
2 5.001,80
B Blok 1 32.473,95
7301/1 ok 1 35.258,28
1 13.166,46
Dk 5 12.165,44
Giivenlik kuliibesi 50,83
TOPLAM 184.653,16
9
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3.3.2 Yap! Denetime iliskin Bilgiler

Tasinmazlann yapt Denetim hizmeti, Tathsu Mahallesi, Senol Giines Bulvar, Mira
Tower, No: 2, Daire: 41 Umraniye / ISTANBUL adresinde faaliyet gdsteren Teknik Hizmet
Yapi Denetim A.S. tarafindan verilmistir. Taginmazlar kat milkiyetine ge¢cmis ve yapi
kullanma izin belgeferi alinmis olup yapi denetim ile alakasi kalmamisgtir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken iIzin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup OImadigi Hakkinda Goériis

Ilgili mevzuat uyarinca tasinmazlar igin gerekli tim izinleri alinmis olup yasal

gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hilkkiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortaklig:
portfdyiinde “bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca oimayacadgi
goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerfemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (¢ yillik dénemde gergeklesen ahim satim
islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen dedisiklikiere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulagtirma islemlerf vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigli incelemesi

Rapora konu taginmazlann son d¢ yil igerisinde malikinin degdismedigi tespit
edilmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Tuzla Belediyesi Imar Miidiirliglii'nde vyapilan incelemelerde rapora konu
taginmazlarin son {i¢ yil igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadig
goralmistiir,

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Taginmazlanin hukuki durumunda herhangi bir kisithhk bulunmamaktadir.

10
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE FIZiKi
BiLGILERi

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmazlar; Istanbul ili, Tuzla iicesi, igmeler Mahallesi, D100
(E-5) Karayolu Caddesi {izerinde 7301 ada 1 parsel lizerinde is Bankasi Tuzla Operasyon
Merkezi biinyesinde yer alan 6 adet bagimsiz bélimdiir,

Taginmazlara ulagim; Tuzla — Gebze istikametine giderken Tuzla Igmeler Kdépriisii
Kavsagini yaklasik 1 km gegctikten sonra saglanmaktadir. Projenin yakin gevresinde Tuzla
Devlet Hastanesi, Sisecam Tesisi, Tuzla Piyade Okulu, Assan Alliminyurmn fabrikas:, ¢ok
sayida konut ve konut projeleri bulunmaktadir.

Konumlan, ulasim rahathdi, bolgenin tamamlanmis altyapisi ve bdlgenin hizh
gelisimi tasinmazlarin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmazlar genel olarak Tuzla Igmeler Koprisii‘ne yaklastk 1 km, Tuzla
Tershaneler Bélgesine 2 km, TEM Otoyolu Badlanti Kavsagdi'na ise 5 km mesafededir.

Taginmazlar, Tuzla Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadiriar.

11
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLER]

ARSA YUzZOLCUMOD : 44,395,35 m2

TOPLAM

KULLANIM ALANT : 184.653,16 m2 (*)
INSAAT TARZI : Betonarme Karkas

INSAAT NizAMI : Aynk

BINANIN YASI ! Yeni bina

ELEKTRIK : Sebeke

SsuU t Sebeke

KANALIiZASYON : Sebeke

DOGALGAZ : Var

ISITMA SISTEMI : Klima, merkezi havalandirma, kalorifer
ASANSOR :Var

YANGIN MERDIVENiI : Var

YANGIN TESISATI : Var

DIS CEPHE : Cam Giydirme

PENCERE DOGRAMALARI: PVC / Aliiminyum

KAPI DOGRAMALARI : Securit cam

PARK YER1i : Acik otopark, kapali otopark

(*) Iingaat alani tasinmazlara ait yapt kullanma izin belgesinden temin edilmistir.
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4.3 ACIKLAMALAR

o Parsel Gzerinde A Blok (Operasyon Merkezi), B Blok (Bilgi Teknolojileri Binasi), C Blok
(Egitim Merkezi Binasi), D Blok {Ofis + Konaklama Binasi) olmak iizere toplam 4 bina

yer almaktadir.

o A Blok'un (Idari Bina - Operasyon Merkezi) projesine gére briit ingaat alanlar ve
emsal ingaat alanlan katlara gére agsagidaki tabloda sunulmugtur. Ayrica katlara gore
kullanim fonksiyonlan da asagidaki tabloda belirtilmistir.

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSiYONU
ALANI (m?) | ALANI (m?)
4. Bodrum kat 14.233,64 0 Kapal otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 12.977,12 0 Kapali otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 16.299,78 5.135,38 Ortak alanlar, isyeri
1. Bodrum kat 14.906,34 7.594,06 Ortak alanlar, isyeri
Zemin kat 6.528,15 5.584,07 | Isyeri
1. Normal kat 6.355,04 5.603,56 | Isyeri
2. Normal kat 6.466,59 5.715,11 | isyeri
3. Normai kat 6.536,50 5.738,42 | Isveri
Cati kati 7.235,04 0 | Teknik hacimler
TOPLAM 91.538,20 35.370,60
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o B Blok'un (Bilgl Teknolojileri Binasi) projesine gére brit insaat alanlan ve emsal
ingaat alanlan katlara gére asadidaki tabloda sunulmustur. Ayrica katlara gore
kullanim fonksiyonlan da asagdidaki tabloda belirtilmistir.

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI (m?) | ALANI (m?)
4. Bodrum kat 3.536,22 0 Kapal: ctopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 4.872,81 0 Kapal: otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 5.665,13 1.233,92 Ortak alanlar, igyeri
1. Bodrum kat 5.372,71 2.861,94 Ortak alanlar, isyeri
Zemin kat 2.352,33 2.126,36 | Isyeri
1. Normal kat 2.625,59 2.401,96 | Isyeri
2, Normat kat 2.639,87 2.436,90 | Isyeri
3. Normal kat 2.622,23 2.398,60 | Isyeri
Cati kati 2.787,06 0 Teknik hacimler
TOPLAM 32.473,95 13.459,68

o C Blok’un (Egitim Merkezi Binasi) projesine gére briit ingaat alanlan ve emsal insaat
alanlan katlara gore asagidaki tabloda sunulmustur. Ayrica katlara gére kullanim
fonksiyonlarn da asagidaki tabloda belirtilmistir.

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSiYONU
ALANI (m?) | ALANI {m?)
3. Bodrum kat 10.285,98 0 Ortak alan
2. Bodrum kat 7.528,94 Ortak alan
1. Bodrum kat 4.172,66 3.361,30 Ortak alan, isyeri
Zemin kat 3.423,81 3.295,35 | Igyeri
1. Normal kat 3.124,69 2.531,99 | isveri
2. Normal kat 3.148,56 2.475,50 | Isyeri
Cat kat 3.573,64 2.584,58 Teknik hacimler
TOPLAM 35.258,28 | 14.248,72

o D Blok'un {Ofis 4+ Konaklama Binasi} projesine gbére briit insaat alanlari ve emsal
ingaat alanlan katlara gére asagidaki tabloda sunulmustur. Ayrica katlara gére
kullanim fonksiyonlan da asagidaki tabloda belirtilmistir.

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSiYONU
ALANI (m?) | ALANI (m?)
3. Bodrum kat 9.256,54 ] Kapali otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 4.293,18 1.945,94 Ortak alan, isyeri
1. Bodrum kat 1.567,45 1.015,64 | isyeri
Zemin kat 2.038,07 1.700,42 | Isyeri
1. Normal kat 2.038,07 1.700,42 | Isyeri
2. Normal kat 2.038,07 1.700,42 | Isyeri
3. Normal kat 2.038,07 1,700,42 | isyeri
Cati kab 2.062,45 0 Teknik hacimler
TOPLAM 25.331,90 9.763,26
14
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o Taginmazlarin bagimsiz bélim bazinda dagilimi ise asag:daki tabloda sunulmustur.

ADA/ " ORTAK ALAN DAHIL
PARSEL BiNA ADI :gfﬁ::sl:g BLOKLARIN TOPLAM
NO KULLANIM ALANI (m2)
S 1 86.536,40
b 2 5.001,80
B Blok 1 32.473,95
ZEER U C Biok 1 35.258,28
1 13.166,46
b 2l 2 12.165.44
Giivenlik kuliibesi - 50,83
TOPLAM 184.653,16

o Rapor konusu taginmazlardan B Blok'ta yer alan bagimsiz bdliimiin zemin kati ve 1.
normal kati Softtech firmasina kiralanmistir. Toplam kiralanan briit alan 12.043,17
m?dir. Geri kalan bagimsiz béliimlerin tamami is Bankasi A.S. tarafindan kiralanmis
ve ofis - operasyon merkezi olarak kullanilmaktadir. Bu kismin toplam br{t insaat
alan ise 172.609,99 m?dir. (Bu alan da sdzlesmeden temin edilmistir.) Toplam
kiralanan briit alan 184.653,16 m¥dir.

o Her blokta yangin merdivenleri bulunmakta olup, jeneratér odalari B Blodun 1.
bodrum katinda bulunmaktadir. A Blokta yadmur suyu ve temiz su depolar
bulunmaktadir. Her blokta asansér, ylriiyen merdivenler, kat bahgeleri, mutfak
bdlimleri ve WC hacimleri yer almaktadir. B ve C Bloklar arasi gecis cam giydirme
kdpruden saglanmakta olup, bina iglerinde katlar arasi baglanti yiriyen
merdivenlerle saglanmaktadir. Ayrica bloklara girisler kartl turnikelerle
saglanmaktadir.

o Tim bloklarda ofis ve toplanti odalannin zeminleri hali kaphdir. Igerilerde bélmeli
ofis masalari bulunmakta olup, tavanlar asrna tavandir.

o Bina igerisinde koridor alanlari kismen hal kaph olup, ¢ouniuk olarak mermer
kaplidir. D Blokta bulunan misafirhane katlarinin zeminlerinin tamami hal kapli,
duvarlar asma tavandir. Mutfak tezgdhlar granit, dolaplar mdf kaplhidir. WC'lerde
armatir ve vitrifiyeler tamdir. Ig kapilar kismen cam kapi ve panel kapidir. Dis
kapilar otomatik kapidir. Tum bloklarda dis cephe cam giydirmedir.
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4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinilayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZ}

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararast Dederleme
Standartlan (UDES) Hakkindaki Tebli§i'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi; “bir
malktn fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir
ve degerlemesi yapilan milkin en yuksek dederi getirecek en olasi kullanimidir”
seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazlarin konumlan, biiyiklikleri, yasal izinleri ve
fiziksel &zellikleri dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin mevcut kullanimiari

olan “ofis — ydnetim merkezi / is yeri” olacadi gériis ve kanaatindeyiz,
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi {ilkemiz i¢in déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden vyiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglarn gibi yapisal
sorunlar iilkeyi biiyilk bir krize siriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle lGlkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140°lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir disiis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en dislk seviyesi olan % 4,99 gérilmiistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ozellikle FED'in yaptidi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi ve diger jeopolitik risklerle beraber faizler artis
egilimine girmigtir. 2015 yii sonu ve 2016 yilinin ilk geyreginde faiz oranlari % 11
mertebelerine kadar cikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemter ve iyilesen risk algist ile Haziran 2016 da faizle %8,75%e gerilemistir. 2016

yilinin son geyreginde ise faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmektedir.

Ikincil Piyasa Ic Borclanma Faiz Orant
(Yiizde
72
64 v i Plyws i Borg Faiz Orankary
56 E
48
40 -

321

16 4
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5.1.1 TlUrkiye Bilyliime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyil boyunca st Uste bliyliime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillari arasinda ise (st Uste pozitif bllyiime saglanmigtir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle (lilkemizde de 2009 yilinda pozitif
bilylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif bilyimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan acgiklanan 2016 yilt birinci geyrek bilylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,8 artmistir) Gzerinde gergeklesmis olup, gesitli risklere kars,
Turk ekonomisinin canlihgim yansitmigtir.

Tiirkiye Villk Blytime Orantar (GSYH, % Defisim)
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Ulkemiz igin ingaat sektdriiniin gok biylik bir kismim konut ve buna badl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektéri bityiime hizi
% 14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. insaat sektdri
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6lik kisri iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYHin craninda kiigiik de olsa bir disiis olsa da 2015 yih satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. Ekim 2016 yilina kadarki konut satis
rakkami ise 935.811 adettir.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmaziarin 2016 yilinin ilk Gi¢ ayinda
bir dnceki yila gére, bina sayisi % 28 ylUzélgimi % 31,6 dederi % 38,5 daire sayisi
ise % 34,7 oraninda artmigtir. (Kaynak: TUIK)

Yapi Ruhsatlan Kirthrm-Ocak-Mart 2016
Yapi ruhsaty, Ocak - Mart 2016
Bir dnceki yiin ik
vil i ayna gire
defisim orani{%)
Giistergeler 2018 2015% 2014¢ 2016 2015
Bina Sayist g 25 424 46 037 28,0 -44,8
Yiizolgiienii (m?) 52 070 237 39591 401 67 165 117 -41,1
Deger (TL) 45903 339 960 33136904146 52083617 074 385 -36,4
Daire sayrs: 248925 184856 297950 347 -380
®: Yapi izin istatistikleri 2014 ve 2015 yillan verileri revize edilmistir. Kaynak: TUK

Tarkiye'de hizla gerileyen faiz oranfar 6nemli odiglide ingaat sektériindeki talep
biyiimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme stz konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebi yiiksek gériinlrken ikinci yar itibariyle sert bir disis
yagamigtir, 2016 yili baginda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gdre 2014 yilinda 125 milyar TL tutannda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmigtir. Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
verilerinden derledigi bilgilere gére, 5 Agustos 2016 itibariyla bankacihk sektériinin
kullandirdidi toplam konut kredisi tutar1 151 milyar liraya ulasti. Séz konusu tutarin 123
milyar lirasi (yiizde 81,7) 61-120 ay vadeli, 27 milyar lirasi (ylizde 18,2) 13-60 ay vadeli
ve 176 milyon lirasi (ylzde 0,1) 1-12 ay vadeli kullamimdan olusmustur.
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Kaymak: YOI

Konut satiglari 2015 yilinda bir énceki (2014) yila gore % 10,6 artis gdstermistir.
Konut satiglarinda 2015 yilinda Istanbul’'da 239.767 konut satisi ile en yiilksek paya
(%18,6) sahiptir. Yine TUIK verilerine gdre Tirkiye genelinde konut satislari 2016 Ekim
ayina kadar 935.811 adet olmustur. Bu rakkam bir 6nceki yilin ilk dokuz ay! ile hemen
hemen aynidir.

Ug blyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde, 2016 yih
Nisan ayinda bir Snceki aya gére istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyia yiizde 1,42, yiizde
0,42 ve ylzde 1,61 oranlarinda artig gorilmistir. Endeks dederleri bir énceki yihn ayni
ayina gore ise Istanbul %18,73, Ankara %9,14 ve izmir'de %17,30 oranlarinda artig
gdstermistir. (Kaynak: TCMB)

Ug Bilytik t Konut Fiyat Endeksi (2010=100) I
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Konut satis sayilari, 2015-2016
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Kaynak: TUIK

Tarkiye genelinde konut satislan 2016 Eylil ayinda bir énceki yilin aynl ayia gore
%17,8 oraminda artarak 108 918 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 17 040 konut satisi ile
en yliksek paya (%15,6) sahip oldu. Satig sayilarina gére Istanbul'u, 11 564 konut satig
(%10,6) ile Ankara, 6 050 konut satisi (%5,6) ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik
oldugu iller sirasiyla 12 konut ile Hakkari, 13 konut ile Ardahan ve 32 konut ile Sirnak
oldu. Tiirkiye genelinde ipotekli konut satislar bir énceki yihn ayni ayina gére %46,7
oraninda artis gostererek 42 083 oldu. Toplam konut satislan iginde ipotekli satiglarin
pay! %38,6 olarak gerceklesti. Ipotekli satiglarda istanbul 7.310 konut satisi ve %17,4
pay ile ilk sirayr aldi. Toplam konut satiglar igerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek
oldugu il % 53,8 ile Ardahan oldu.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasin yavaglatarak faiz artinrm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi iizerinde baski yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmas; sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde ddviz kurundaki artigin faizler Gizerindeki baskiyi artryor olmasi.
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Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararas: standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

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

o Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,

o Geng bir nlifus yapisina sahip olmanin getirdigi dodal talebin devam etmesi,

o Istanbul’'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan blyilk
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odagi
olmaya devam edecek olmasi.

5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yiinda gerek gene! segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamstir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
ytina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmugtur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yiinin ilk yanisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilimin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri durajan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satigslarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 yilimin ilk 3 geyregi icin 6ngoriimiiz géreceli olarak 2012, 2013,
2014 ve 2015 yilimin ilk yarisina gére gergeklesen yiiksek faiz oranlari nedeniyle satislarin
duradan olarak seyredecedi, yatinmlann ise agirlik olarak kentsel déniisim projeleri
yoniinde olacag yoniindeydi. 2016 son geyredinde ise hiikiimetin almis olduju ekonomik
tedbirler ve diigen konut kredileri neticesinde gayrimenkule olan talebin sinirlida olsa

artacagi yoniindedir.
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5.2 BOLGE ANALIZI

istanbut ili

istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi blyakiik
acisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye sinirlari géz 6niine alinarak yapilan
siralamaya gobre Avrupa'da birinci, dlinyada ise Lagos'tan sonra altinc sirada ver
almaktadir.

2015 vyih itibariyle nifusu 14.657.434 Kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
dojuda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida
Tekirdag'a bagh Gerkezkdy, Gorlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoduda
Kocaeli'ne badll Gebze ilgeleri Ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bodazi ise
bu iki kitay1 birlegtirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kdpriileri kentin iki yakasini birbirine badlar. istanbul Bogazi boyunca
ve Halig'l gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'y: ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik Snemi olduk¢a yiiksektir.

Istanbul'un yiksek niifusu ve ileri sanayi sektéri cevresel konularda pek c¢ok
sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlann yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérintii ve giriltl kirlidi gibi
ikincil sorunlar da géze ¢arpmaktacr.

Istanbul’'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikd(zii, Beyoglu,
Blylkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Giingéren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Klclkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.,

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyiik bir farklilasma
goralar. En yliksek gdkdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadik&y
ilgesindeki Kozyatad mahallesi dikkat geker.
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Son yillarda inga edilen gok yiliksek yapiiar, niifusun hizh buyimesi géz &nlne
ahnarak yapiimislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlagma, genellikle sehir
disina dodru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiiksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Turkiye'nin en
biuyik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin donemde
finans kuruluslaninin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir,

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsad olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmugtur. $Sehir aynmi zamanda en
buyiik sanayl merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istthdaminin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir, istanbul ve gcevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad, Ipek, pamuk ve tutun gibi drunler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil {iretimi, petrol driinleri, kauguk, metal egvya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik tiriinler, makine, otomotiv, ulasim

araclari, kagit ve k&dit triinleri ve alkollt igkiler, kentin nemli sanayi lriinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektérdir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz kdpriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin buyiik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biy(ik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii Glke
toplaminin %27'sini olusturur. Disallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
¢apinda birinci siradadir. Turkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timdndn, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektérl %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tarkiye'nin blylk sanayi kuruluglanndan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da buiunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geligkindir. 2000l
yillarin basinda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bulyik
sektérdir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlar koruma altina alinmig olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlahg) ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektériinde gerileme

dénemi baslamistir.

24

NOVA TD RAPORWNO: 2016/9782




AANOVA

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli gekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacilidin  yapildigi  blyik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapildigr iki sivil havalimani vardir, Ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkiindir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkéy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilcesinde yer alir. Atariirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
bliylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baglidir.

Karayoluyla ulasimi ise istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biiylik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komgu
ilkelere Istanbul'dan do§rudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogan,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiylik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. Istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim vyalnizca vyurtiginde gergeklestirilir.
istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi vargl gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirigi ulasim ise biuylk bir sektérdir. Otobuslerle ulagim
saglayan IETT; sehirhatlar vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
funikiler ve teleferik hatlaninin  sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir

ulasim agina sahiptir.

Tuzla ilgesi

Istanbul ilinin en giineyde bulunan ilcesidir. Dodusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendik ve gilineyinde Marmara Denizi ile gevrilidir. Kocaeli yarimadasinin
glineybatisinda yer alan ilge topraklari engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Deniz
seviyesinden ylksekligi 300 ila 190 m. arasinda degismektedir. Yiizélglimi 86 km2"dir.
2014 yili adrese dayal niifus kayit sistemine gére niifusu 221.620'dir. Ilge dogal bitki
ortlisii bakimindan yoksul olup ¢alihiklar ve fundaliklar vardir.

Kirsal alanlarda genellikle makiler egemendir. Ilcede genellikle Akdeniz iklimi
hiikim stirmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadish ve serindir. Ilgenin ekonomisi
tarim, hayvancilik sanayi ve ticarete dayalidir. Ilge, Harem’den baglayip, Sakarya ili'ne
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kadar devam eden sanayi tesislerinin 6nemli bir kismini stnirlar iginde bulundurmaktadir.
Ilcede sanayi kurulusu olarak Argelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsag Alarko Sanayi ve
Ticaret A.$. bulunmaktadir. Ayrica ilgede Organize Deri Sanayi vardir. Ilge sinirlan

icerisinde gok sayida 6zel tersane bulunmakta olup her tirlii tekne ve yat yapilmaktadir.

Tarim ve hayvancilik ilge halkinin bir diger gelir kaynaklar arasindadir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

o ¢ 0 0O o 0 ©

o]

Konumlan,

D100 (E-5) Karayolu'na cepheli konumda olmasi,
Ulasimin rahathdi,

Gelismekte olan bir bélgede yer almalan,

Yeni ve modern bir projede yer almalar,

Tim yasal izinlerin alinmts oclmas;,

Kat mulkiyetine gecilmis olmasi,

Tamamianmig altyapi.

Olumsuz etken:

Q
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Son dénemde genel ekonomik gérinimin duradan seyretmesi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Sermaye Plyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlart hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Tasinmaz Milk
Dederlemesi, Madde 5.22 - Karsilagtirma Unsurlar esas alinmistir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Taginmaz segilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hissel
Miilkiyet Haklar milkiyet, Gist hakkl devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmigtir.

Bu raporda &zel finansman  diizenlemelerinin

Finansman Sartlar bulunmadigi emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin {pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin {zeri / agagisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi boélimiinde belirtilerek
dedere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmaztarla aym pazar

Pazar kogullan kosultarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmaziarla ayni veya cok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detayl: konum bilgileri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farklihklar ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmisiardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel ozellikleri
(arsalar icin biyliklik, topografik ve geometrik
Fiziksel Ozellikler ozellikler; bagimsiz boliimler igin (inite tipi, kuflanim
alan! buyukliglu, yap: yasi, insaat kalitesi vb. unsurlar)
dikkate alinmistir.

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller butunmaktadir.

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

Kullamim kullanima sahip olan miilkier kullanifrmisttr.

Bu raporda taginmaz miilkiyeti olusturmayan kisisel
miikler, sirket haklari wveya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullariimamistir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlari
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BoOlgedeki satista ve kirada olan ofis / ticari nitelikteki tasinmazlar:

Rapor konusu tasinmazlara emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ticari

Uniteler asagida siralanmstir.

1. Varyap Plaza Projesi biinyesinde yer alan ofislerin satis fiyatlar asagida sunulmustur.

- Proje biinyesinde 1. katta, briit 140 m? olarak beyan edilen tek bélimeli ofis icin
satis degeri 1.050.000,-TL'dir. (m? satis dederi 7.500,-TL) Emsal taginmaz icin
5.500,-TL mertebesinde kira bedelinin olabilecedi 6greniimistir.
(aylik m? birim kira degeri 39,-TL)

= PrOJe biinyesinde 3. normal katta yer alan, deniz manzaral gift cepheli briit 750
m? olarak beyan edilen, tek béimeli ofis igin satis degeri 5.130.000,-TLdir.
(m? satis dederi 6.840,-TL) Emsal taginmazin 22,500,-TL mertebesinde kira
bedeli olabilecedi 6§renilmistir.
(ayhk m? birim kira degeri 30,-TL)

- Proje blinyesinde 3. normal katta yer alan deniz manzarall, briit 705 m? olarak
beyan edilen, tek bélmeli ofisin satis dederi 5.100.000,-TL'dir.
(m? satis degeri 7.235,-TL) Emsal taginmaz igin 22.500,-TL mertebesinde kira
bedelinin olabilecedi &greniimistir. (aylik m? birim kira degeri 32,-TL)

- Proje bilinyesinde 2. normal katta yer alan deniz manzarali, briit 75 m? olarak
beyan edilen tek bélmeli ofis icin satig dedgeri 490,000,-TLdir.
(m* satis degeri 6.535,-TL) Emsal tasinmazin  2.500,-TL kira bedeli
bulunmaktadir. (aylik m? birim kira dederi 33,-TL)

- Proje binyesinde ara katta yer alan briit 70 m?2 olarak beyan edilen tek béimeli
ofis igin 400.000,-TL talep edilmektedir. (m? satis degeri 5.715,-TL)
Emsal taginmazin 2.500,-TL kira bedeli bulunmaktadir.

(ortalama aylik m? birim kira degeri 36,-TL)
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2. Tuzla Ticaret Merkezi Projesi blinyesinde yer alan 67-210 m? alanh ofislerin 40 TL/m2
bedelle kiralik oldudu 6grenilmistir. Ortalama birim satis dederinin ise 8.000,-TL
mertebelerinde oldudu belirtilmistir. Projenin 2017 Mayis ayinda tamamlanacadi
dgrenilmistir.

3. Kayl Boyu Is Merkezleri Projesi biinyesinde yer alan ofislerin satig fiyatlan agagida

sunulmustur. Proje konum olarak Tuzla Belediyesi'nin kargisinda yer almaktadir.
Proje biinyesinde 50 m2 alanl olarak pazarlanan ofis 350.000,-TL bedelle satilik
oldugu 8grenilmistir. (m? satis dederi 7.000,-TL)
Emsal taginmazin 2.200 TL kira bedeli bulunmaktadir.
(ortalama aylk m? birim kira dederi 44,-TL)

- Proje biinyesinde 65 m2 alanh olarak pazarlanan ofis 480.000,-TL bedelle satihk
oldugu &grenilmistir. (m? satis de§eri 7.385,-TL)
Emsal taginmazin 3.000 TL kira bedeli bulunmaktadir.
(ortalama ayhk m? birim kira degeri 46,-TL)

4. MSY Karina Projesi biinyesinde yer alan ofislerin satis fiyatlan asagida sunulmugtur.
- 3. katta deniz manzarali 50 m2 alanl olarak pazarlanan ofis 300.000 TL bedelle
satilik oldugu égrenilmistir. {(m? satis degeri 6.000,-TL)
Proje biinyesinde 50 m2 alanh olarak pazarlanan ofis 229.000 TL bedelle satihk
oldugu édrenilmistir. (m? satig degeri 4.580,-TL)

5. Tasinmaza yakin konumlu, Kaynarca Yan yolda, D100 Karayolu'na cepheli, 1.600 m?
kapal alani oldugu beyan edilen (270 m? zemin kat, 330 m” normal katlar) arsa
tapulu, yaklasik 15 yilik 5 kath (zemin ve 4 kat) bina igin 9.250.000,-TL talep
edilmektedir. Binanin tamami igin 45.000,-TL kira bedeli talep edilmektedir.

(m? satis degeri 5.780,-TL) (aylik m? birim kira degeri 28,-TL)

6. Pendik Giizelyal Sahilyolu lizerinde konumlu, 2 bodrum, zemin, 3 normal ve ¢ati katili
toplam 841 m?2 alanh sifir binanin 6.045.000,-TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
(m? satis degeri 7.190,-TL)

7. Tasinmazlara yakin konumlu, Icmeler Kopriisiine yakin oldugu belirtilen, 515 m?
kullanim alani oldugu beyan edilen, 4 kath (zemin, 3 normal kath) olan, yeni plaza

icin 20.000,-TL kira bedeli talep edilmektedir. (aylik m? birim kira dederi 39,-TL)

Not: Satilik emsallerin timiinde pazarlik payr mevcuttur.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLER}

Gayrimenkuilerin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi,
gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi yoéntemleri kullanilir. Bu yéntemlerin
uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilifliine gére
degismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmelidir.

Emsal kargifastirma yaklasimi miilk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder.
Pazar dederi de bu nedenle pazar payi icin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin
pazar fiyatlart Gzerinde bir caligma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklasimi'nda pazar dederi uygulamalar igin ilgili pazar bilgilerini
gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde miilkiin gelecekte olusacak kazang
beklentilerinin yarattigi dederin (gelir akislan) bugiinkii degerlerinin toplamina esit
olacagini 6ngdrir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini géz
oniinde bulunduran islemieri icerir.

Maliyet yaklagimi’nda, arsa lizerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten
(herhangi bir gikar veya kazang varsa eklenmesi, asinma payinin toplam maliyetten
¢ikarilmasi) sonra arsa degerine eklenmesi ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Bu galismamizda taginmazlarin pazar dederinin tespitinde emsal karsilastirma
yontemi ve gelir indirgeme y&ntemi kullanilmigtir. Taginmazlann pazar degerinin
tespitinde maliyet yakiagimi yéntemi kullanilmamistir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bélime
ait arsa pay! hesabinda farkli hesaplarin kullaniimasi sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin
(daire, dikkén, ofis vs.) dederlemesinde maliyet yaklasimi yéntemi her zaman gok
saghkli sonuglar vermemektedir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPiTi

7.1 EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu vyobntemde, yakin dbénemde pazara g¢kanlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterier gergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu taginmaz igin ortalama m2 pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullamim ve bliyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilagstinimrg, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalar ile

gorusilmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalamimistir.

7.1.1 EMSALLERIN ANALIzi

Tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarnn
sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer &zelliklere gére karsilastirnimas ve
uyumlagtinlmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tagsinmazlar; konum / lokasyon,
blyliklik, mevcut durumu, fiziksel / insaat 6zellikleri gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilmistir, Dederlendirme kriterleri ise cok kétii, kéti, kétii-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok iyi olarak belirfenmistir. Asagdidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan
sunuimug olup aynca biylklik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki dider verilerden elde

edilmistir.
Oran Aralign

ok Kotii Cok Bilyiik % 20 Gzeri
Kotl Blyik % 11 - % 20
Orta Kot Orta Biiyiik % 1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik -% 10~ (-% 1)
Iyi Kiigiik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 {zeri

Not: Emsal analizi rapora konu tasinmaziardan A Blok’ta yer alan ofis niteliindeki 1
no'lu bagimsiz bdlim igin yapilmis olup, dider bagimsiz béliimler proje igerisindeki
konum ve kullanim fonksiyonlarina gére kendi i¢lerinde serefiyelendirilerek deger takdir

edilmistir.
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Ofis Satis Birim Dederi Emsal Analizi

"NOV A

Varyap Kay: Boyu
Plaza is Merkezi MSY Karina Emsal 5 Emsal 6
Ortalama m?
Birim Satis 6.765 7.195 5.290 5.780 7.185
Dederi (TL)
Lokasyon igin Orta iyi Orta iyi Orta kot Orta iyi Orta iyi
ayarlama -% 10 -%5 % 10 -% 10 -% 10
::'zs’::f' / Orta kotli | Orta Kéti | Orta Kati Kot Orta Kéta
o Q 0, o,
Bzellikleri % 5 % 5 % 10 Y% 15 % 10
Kullanim alam Kigik Cok Kiigllk Cok Kigiik Kigiik Kigik
[ Biyiikliik - % 20 - % 30 - % 30 - % 20 - % 25
. Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Fonksiyonu % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Var Var Var Var Var
Pazarhik payi -%5 -%5 -%5 %5 -%5
Ayarlanms
defier (TL) 4.860 4.775 4.255 4,545 5.070
Ortalama
Emsal Degeri ~ 4,700
()
Ofis Kira Birim Degeri Emsal Analizi
Tuzla
Varyap Kay: Boyu
Ticaret - Emsal 5 Emsal ?
Plaza Merkezi is Merkezi
Ortalama m?
Birim Kira 34 40 45 28 39
Degeri (TL)
Lokasyon igin Orta iyi Orta iyi Orta iyi Orta iyi Orta iyi
ayarlama - % 10 -%5 ~-%5 -% 10 - % 10
Fiziksel / insaat Orta kot Orta Kot Orta Kotu Kotl Kot
Ozellikleri % 5 % 5 % 5 % 15 % 15
Kullamm alan: / Kiiglik Kiicuk Cok Kiicuk Kigtk Kiiguk
Biiyiikliik - % 20 - % 20 - % 30 -% 20 -% 15
. Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
Fonksiyonu % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Var Var Var Var Var
Pazarlik payi ~%5 -%5 %5 %5 %5
Ayarlanmis
deger (TL) 24 30 30 22 33
Ortalama Emsal
Degeri (TL) ~ 27,80

Not: Rapora konu tasinmazlarin Softtech ve Is Bankasi A.5. ile kira séziesmeleri
bulunmaktadir. Bu sézlesmelere gére rapor konusu tasinmazlartn aylik m? birim kira
dederleri ortalama 27,75 TL mertebesindedir. fs GYO A.S. tarafindan alinan bu kira
bedeli emsal analizinde takdir edilen birim kira degeri ile drtiismekte olup, mevcut kira

sozlesmesinin uzun stireli ve kurumsal bir firma ile

birim kira degeri 27,75 TL takdir edilmistir.

NOVA TD RAPO
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7.1.2 KAPITALiZASYON ORANI ANALIZI

Piyasa bilgileri béliminde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satig
dederlerine olan oranlari incelendiginde;

Varyap plazadaki kira degerinden pazar degerine geri déniis siiresi yaklagik
ortalama 199 ay (~ 16,5 yil), Tuzla Ticaret Merkezi Projesi igin geri doniis stiresi 200 ay
(~ 16,5 yil), Kay1 Boyu is Merkezi igin geri déniis stresi 160 ay (~ 13 yil), 5 no'lu emsal
icin geri dénls siresi 205 aydir (~ 17 yil). Gorildiugu {izere bolgede geri donus siireleri
13 - 17 yil arasinda degismektedir. Emsallerin geri déniis yillarinin aritmetik ortalamalan
yaklagik olarak (16,50 + 16,50 + 13 + 17) / 3 = 16 yil hesaplanmigtir. Rapor konusu
tasinmazlarin  kullamm alanlarinin  buyuklig, kullanim fonksiyonlan, nitelikleri ve
mevcut kiralama séziesmeleri dikkate alindidinda bu siire {izerinden % 10 iskonto
yapiimasi 8ngdriilmiigtir. Bu durumda geri dénig stresi 16 yi X 0,90 = 14,50 wil

hesaplanmistir.

7.1.3.ULASILAN SONUGC

Yapilan piyasa aragtirmalan, dederleme silireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen &zellikler gdz éniinde bulundurularak tasinmazlar igin takdir edilen aylik m2
birim kira/m2 piyasa degeri ve toplam kira/piyasa degeri bedelleri asagidaki tabloda

belirtiimistir;

BLOK NO / LA BRUT M2 PLYASA | YUVARLATILMIS TOPLAM

BAGIMSIZ KULLANIM DEGERL (TL) PIYASA DEGERI (TL)

BOLUM NO ALANI (M2)
A/l 86.536,40 4.700 406.720.000
Al2 5.001,80 4.700 23.510.000
B/1 32.473,95 4.700 152.625.000
c/1 35.258,28 4.700 165.715.000
D /1 13.166,46 4.500 59.250.000
D/2 12.165,44 4.500 54.745.000

TOPLAM 862.565.000
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7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazh miilk dederleme, iki ayn yaklasim baz alinarak yapilabilir.

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

yilik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya “'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
milkin belli bir slre igerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin bugtinkii degerini
hesaplayan yontemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir Ureten
milkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastinlabilir miilklerin satis fiyatlaniyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orant uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse édiing almis olsun) icin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldigi getiri oram kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sadladigi yilhk net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orami = Yihk Net Gelir / Tasinmazin Pazar Dederi'dir.

Rapora konu tasinmazlarla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde
(kemple bina, igyeri vs.) gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 13 - 17 yil icerisinde
kendisini amorti etti§i gdzlenmistir. Analiz bélimiinde yapilan hesaplamalarin iIsiginda
rapora konu tagtnmazlann 14,50 yil Igerisinde kendisini amorti edecedi gorisiindeyiz.
Taginmaziar igin kapital orani ise (1/14,50 yil=) yaklagik % 6,90 olarak hesaplanmistir.

Taginmazlarin  sézlesmelere gbére aylik toplam kira getirisi KDV harig
5.125.000,-TL'dir. Taginmazlari yillik toplam net kira getirisi ise; 5.125.000,-TL x 12 AY =
61.500.000,-TLdir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazlann Toplam Pazar Degeri denkliginden
hareketle tasinmazin toplam pazar degeri;

% 6,90 = 61.500.000,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri
Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi = (891.304.347,80 TL) 891.305.000,-TL olarak

belirlenmistir.
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan y6ntemlere gére ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 862.565.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu 891.305.000,-TL
Uyumlastiriimis Deger 862.565.000,-TL

Goriilecedi Gizere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari‘nda yer alan “Milkiin dederlemesinde genellikle
emsal kargilagtirma, gelir indirgeme ve maliyet yakiagimlar ve bu yaklasimlarla baglantil
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklagimlardan iki veya daha fazlasini ve
onlara bagh metotlan kullanarak elde ettidi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her g
yaklagim da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyatr en
disiik olanin en cok talep topladifi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame
ilkesine dayanir.” ifadesine Istinaden en diisiik deferin tespiti emsal karsilastirma
yontemi ile yapilmstir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginlmizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, gilincel piyasa sartlar, bekienen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekli istikrarh bir ekonomiye dayalidir. Aynca gelir indirgeme ile bulunan deder
icerisinde geligtirici kari da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
badh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tasidifindan hareketle nihai deger olarak
emsal karsilastirma yontemi ile bulunan degderin alinmasi uygun gbrilmistiir,

Buna gdre rapor konusu taginmazlarin toplam pazar dederi 862.565.000,-TL
olarak takdir olunmustur.

Taginmazlarin blok bazinda sigortaya esas toplam degerleri ise;

BLOK ADI INSAAT ALANI SIGORTAYA ESAS DEGER (TL)
A 91.538,20 228.845.000
B 32.473,95 81.185.000
C 35,258,28 88.145.000
D 25.331,90 63.330.000
Guvenlik 50,83 130.000
TOPLAM 461.635.000

Not: Bloklarin sigortaya esas degerleri hesaplanirken ingaat birim maliyeti 2.500,-TL
olarak alinmistir.
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8. BOLUM TASINMAZLAR IciN SIRKETIMiZ
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmazlar igin sirketimiz tarafindan daha dnceden hazirlanmis gayrimenkul degerleme
raporu listesi agadida sunulmustur.
2015 yili igerisinde hazirlanan raporiar

Talep Tarihi : 01 Eylul 2015

Ekspertiz Tarihi 111 Eylil 2015

Rapor Tarihi : 16 Eylil 2015

Rapor No ¢ 031 -2015/7809

Raporu Hazirayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Projenin mevcut durumuyla pazar dederi 547.635.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar )
degeri 709.355.000,-TL

2015 yili icerisinde hazirlanan kira degerleme raporu

Talep Tarihi : 15 Kasim 2015

Ekspertiz Tarihi i 23 Kasim 2015

Rapor Tarihi i 27 Kasim 2015

Rapor No : 003 - 2015/10468

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Miihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Tasinmazin Tamamlanmasi
Durumundaki Ayhik Kira Degeri 5.100.000,-TL
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2015 yih igerisinde hazirlanan raporiar

Talep Tarihi : 01 Aralik 2015

Ekspertiz Tarihi : 23 Aralik 2015

Rapor Tarihi : 28 Aralhk 2015

Rapor No : 031 -2015/10505

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bélge Plancisi
Sorumlu Dederieme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 760.385.000,-TL
Projenin tamamlanmasi durumundaki pazar 772.510.000,-TL
degeri

2016 yih icerisinde hazirlanan raporiar

Talep Tarihi : 08 Haziran 2016
Ekspertiz Tarihi : 16 Haziran 2016
Rapor Tarihi : 22 Haziran 2016
Rapor No : 003 - 2016/5578
Raporu Hazirlayanlar ~ : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Mithendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisy
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 805.755.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde &zellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, buyUlkliklerine, mimari ve insai 6zelliklerine, mevcut durumlarina ve
cevrede yapilan piyasa aragtirmalarina gore takdir edilen toplam pazar degerleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usD

Tasinmaztarin toplam pazar degeri 862.565.000 249.686.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,4546 TL'dir.

Bu defderlere KDV d&hil degildir. Tasinmazlarn KDV  dahil degeri
1.017.826.700,-TL dir.
Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri

gercevesinde gayrimenkul vyatirrm ortakiigs portféyiinde “bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor i orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 02 Aralik 2016
(Ekspertiz tarihi: 29 Kasim 2016)

Saygtlarimizia,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Mihendisi Isletme
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansl Dederleme Uzmani

Eki:

¢ Uydu goriintisi

e Tapu suretleri ve takyidat yazilar

e Imar durumu yazsi

* Yapi ruhsatlan ve yapi kullanma izin belgeleri

* Fotograflar

= Raporu hazirlayanlan tanitic bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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