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DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Sézlesme Tarihi ve No : 15 Kasim 2018 - 002

Degerienen Miilkiyet Haklarn : Tam milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 06 Aralik 2018

Rapor Tarihi : 12 Arahk 2018

Miisteri / Rapor No . 003 - 2018/6124

Maslak Mahallesi, Eski Biiyiikdere Caddesi {izerinde
konumlu, 33 kapr numarali, Petrol Ofisi Genel
Midurlak Binasi blinyesindeki 14 adet badimsiz
b&IGm

Sanyer / ISTANBUL

Istanbul ili, Sanyer llcesi, M. Ayazaga Mahallesi, 10
ada, 10 no’lu parselde kayith “Iki Blok Yirmi

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti : Bagimsiz B8lUmIO Kargir Isham” nitelikli ana
tasinmaz binyesinde yer alan 14 adet bagimsiz
baliim

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Tam)

imar Durumu : Ticaret Alani

Bu rapor, vyukarnda adresi belirtilen bagimsiz
bélimlerin ayn ayn ve toplam pazar dederlerinin

Raporun Konusu )
tespitine yénelik olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN PAZAR DEGERLERI
(KDV HARIC)

Tasinmaziarin toplam pazar degeri 112.540.000,-TL 20.996.000,~-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Dederleme Uzmani 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 Mevzuat
Cergevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda yer
alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasas
Kurulu'mun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilll “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Utuslararasi Dederleme Standartlar kapsaminda hazidanmigtir.
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NOV A

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI

icerenkéy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atagehir / ISTANBUL

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ¢ Ydrdrikteki mevzuat cercevesinde her tiirli resmi
ve Ozel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak, dederierini
tespit etmeye ydnelik tiim raporlari diizenlemek,
analiz ve fizibilite ¢alismalarnni sunmak ve problemli
durumlarda gérils raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SIicCiL 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 Kuruiunun
{SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketieri Listesi'ne alinmigtir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karari ile dederleme hizmeti yetkisi veriimistir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : 08507242350
ODENM1S SERMAYEST : 958,750.000,-TL
KURULUS TARIHI : 6 Agustos 1999
HALKA AGIKLIK ORANI ! % 48,67
FAALIYET KONUSU ¢ Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul vyatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasas) araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak Uzere ve kayith sermayeli ofarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tirkiye'nin  ¢esitli  bdlgelerinde vyer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLIiLIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Uzerine adresi belirtilen tasinmazlarin toplam pazar
dederinin tespitine y&énelik olarak hazidanmigtir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticiar
arasinda alinip sattldigi 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 fiyat: belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanmididi haliyle pazar, degerlenen
varligin veya ylukimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak Uzere bu pazardaki katilimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda strekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakhklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disiis ve vyiikselisler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gorilir. Pazar katihmcian bu aksakhklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime kargi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan diizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullar
yansitmaldir.

Pazar dederi ve pazar kira degeri:

Bir milkiin, istekli ahci / kirac ve istekli satici / kiralayan arasinda, taraflarin
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve
konu hakkinda vyeterli bilgi sahibi kigiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda
dederleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim / kiralama isleminde el dedistirmesi /
kiralanmasi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu deferleme galismasinda asadidaki hususlarin gecerlilidi varsayiimaktadir.
Analiz edilen gayrimenkuliin thrl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlid
pesinen kabul edilmistir.
Alic ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami fayday| saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
4
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NOV A

Gayrimenkuliin satisi igin makul! bir sire taninrmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapimaktadir.
Gayrimenkuliin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan lzerinden gerceklestiriimektedir.

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

- Takdir edilen pazar degeri degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederieme
tarihine 6zgldir.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el dedistirme iglemindeki en olasi fiyati belifremektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i A.S.nin talebine istinaden sirket
portféylinde bulunan gayrimenkullerin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine
yonelik olarak Sermaye Piyasas) Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri, Kurul’'un 20.07.2007
tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i dogruitusunda
Uluslararasi Degerleme Standartlar kapsaminda hazirlanmistir. Isbu dederleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.

Misteri tarafindan herhangi bir simirlama tarafimiza getirilmemistir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglannmiz dodrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler g¢ergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya on yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya dnceden saptanmis sonuglarin geligtirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestiriimistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gbrev alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtiten kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHIBi : | Is Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi A.S. (Tam)

I : | istanbul

ILCESt : | Sariyer

MAHALLESI : | M. Ayazaga

MEVKIi 1] -

PAFTA NO 1|2

ADA NO :| 10

PARSEL NO : | 10

ANA GAY. _ I - N .

NITELIGE iki Blok Yirmi Bagimsiz B6limli Kargir Ishani

YOZOLCOMD (m?) | : | 4.469,50 m?

YEVMIYE NO : [ 4121

CciLT NO 1|6

TAPU TARIHI : | 14.05.2001

BAGIMSIZ BAGIMSIZ BOLUM
BLOK BOLUM No | ARSA PAYI KAT NiTELLGE SAYFA NO

B BLOK 1 50/4219 Zemin Biiro 582
B BLOK 2 5074219 Zemin Biiro 583
B BLOK 3 12274219 1 Biiro 584
B BLOK 4 122/4219 2 Biro 585
B BLOK 5 122/4219 3 Biiro 586
B BLOK 6 122/4219 4 Biiro 587
B BLOK 7 122/4219 5 Biiro 588
B BLOK 8 12274219 6 Bliro 589
B BLOK 9 122/4219 7 Biiro 590
B BLOK 10 122/4219 8 Biiro 591
B BLOK 11 122/4219 9 Biiro 592
B BLOK 12 122/4219 10 Biiro 593
B BLOK 13 122/4219 11 Biiro 594
B BLOK 14 158/4219 12 GCati Kati Olan Blro 595

Not: Kat miilkiyetine gegilmistir.
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3.2 iLGiLI TAPU SiciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerfemesi yapilan gayrimenkulier ile ifgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirfama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatirim
ortakfigi portfdyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hikimleri ¢ergevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki goris,

Tapu Kadastro Genel Madirlidd Portali'ndan temin edilen 17 Ekim 2018 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gbre rapor konusu tasinmazin (zerinde asadidaki notlar
bulunmaktadir.

B r Boliimii:
o Yoénetim plani: 01.03.1988 tarihli.

Hak ve Miikellefiyetier Boliimii:

o A. H: Krokide beyannamede gésterildigi (izere ISKI lehine irtifak hakki (16.05.1984
tarih ve 909 yevmiye no ile). (*)

(*) Ilgili irtifak hakki ISKI kurumunun bélgede verdigi hizmete yénelik rutin uygulamasi
olup Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22, maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hitkiimler gergevesinde ilgili irtifak
taginmaztarin devrine ve dederlerine olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmaziarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimieri gercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhg portféyiinde
“bina” bashg) altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi gériis ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan projeler ile iigili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayill Yapr Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ife ilgili olarak gergeklegtirdidi denetimler hakkinda bilgi

Degerlemesi yapian projelerin ilgili mevzuat uyannca gerekli tim izinlerinin almip alinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliliGi olan tiim belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhi
portféylne alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hiikimleri gergevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki griis,

Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, praojeye iliskin detaylt bilgi ve planfarin ve
56z konusu degerin tamamen mevcut projeve iliskin olduduna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecedine iliskin aciklama.

Sariyer Belediyesi Imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazin 17.01.2015 tasdik tarihli, 1/1000 &lgekli Maslak ve Gevresi Uygulama Imar
Plani paftasinda “T1l sembolil ile gdsterilen Ticaret Alami” Ilejantinda kaldid
belirlenmistir. Ayrica, bahse konu yere uygulama yapilabilmesi igin 2 sayili parsel ile
tevhidi gerekmektedir.
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ADA PARSEL PLAN
NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
10 10 Ticaret Alani KAKS (E): 2,30 ve TAKS: 0,40

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alanimn imar parseli alanina oranidir. Taban alam kat
sayisi, arazi egimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin Gzerinde kalan tiim bodrum katiar
lle zemin kat izdlsomi birlikte dederlendirilerek hesaplamir. Uygulama imar planinda cekme
mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise cekme mesafelerine, bina cephe hatlarina ve ilgii imar
yonetmelikierine gdre uygulama yapilir.

Katlar alam katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin inga edilen tilim kat alanfarinin toplarmnin imar
parseli alanina oranin: ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar ydnetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici tim
alanlarnn  toplarmi;  parselin  toplam emsale esas alaninin @ % 30unu  asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarikli ve 2007/12937 sayii Bakanlar Kuruly Kararn ile yiirtirkiide konulan
Binalarin  Yangindan Korunmasi Hakkinda Yénetmelik geregince yapimasr  zorunlu
olan, korunumiu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni ve korunumlu
koridorun asgari diciilerdeki alant ile yangin glivenlik holiiniin 6 m2 si, son katin izerindeki ortak
alan teras gatilar, yapimn ihtiyac igin bahcede yapilan acik otoparklar, konferans, spor, sinema ve
tivatro salonlan gibi ézellik arz eden umumi yapilarda dizenlenmesi zoruniu ofan boslukiar,
aligverig merkezlerinde yapilan atrium bosluklannin her katta asgarl dicilerdeki alam ile binalarin
bodrum katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alaniarinin 2 kat,

b) Siginak, asansor bogluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, igtkitklar, isi ve tesisat alanlan, yakit
ve su depolari, jeneratdr ve enerji odasi, kémiirfiikier ve kapici dairelerinin ilgili mevzuat, standart
ya da bu Yonetmelige gbre hesap edilen asgari alanlari,

¢) Konut kulfaniml badimsiz béiim brit alaninm % 10%Unu, ticari kutlarmmii badinsiz béliim brit
alarimn % 50'sini asmayan depo amagh ekilentiler,

¢} Ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin konutiarda 150 m?2'si, konut disi vapilarda 300
m2%5i,

d) Bitiin cepheleri tamamen gdmdiiiti olmak ve ortak slan niteliginde olmak kaydiyla; otopark
alaniari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémilii ortak alanlar,

e) Ticarl amac icermeven, ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanfarinin ve cocuk bakim
tnitelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir,

PARSELE AIT IMAR PLANI ORNEGI

L

NOVA TD RAPOR NO: 2018/6124




NOV A

3.3.1 Sariyer Belediyesi_imar Mudurligu Argivi'nde Tasinmaza Ait Argiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sariyer Belediyesi Imar Midirligi arsivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
tagsinmazliarin konumlandi§) binaya ait 27.09.1985 tarih ve 2-40 no'lu yapi izin belgesi
(ruhsat) ile 23.12.1987 muayene tarih ve 87/14860 no’lu yapt kullanma izin belgesi
bulunmaktadir. Isbu ruhsat belgesi;

- H: 33,50 irtifali yerde (B Blok) 3 bodrum + zemin + 10 normal kat,

- H: 9,50 irtifali yerde (A Blok) 2 bodrum + zemin + 2 normal kat,

- Tabii zemin altinda binaya ait 2 bodrum kath garaj insaati igin tanzim edilmis olup
13.448 m?ingaat alani ve 15 adet bagimsiz béliime esastir.

Yapi kullanma izin belgesi ise;

% - 3 bodrum + zemin + 12 normal kath A Blok,

- 2 bodrum + zemin + 5 normal katli B Blok,

- Tabii zemin altinda binaya ait 3 bodrum kath otopark” igin tanzim edilmis olup
toplam 20 bagdimsiz bslim igin tanzim edilmistir. isbu belgedeki A ve B Blok tanimiarinin
sehven yazildig dlsliniilmektedir. Dogru tanimlarin;

* - 3 bodrum + zemin + 12 normal kath B Blok,

- 2 bodrum + zemin + 5 normal kath A Blok,

- Tabii zemin altinda binaya ait 3 bodrum kath otopark” olmasi gerekmektedir.

S6z konusu yapi kullanma izin belgesi tasinmazin mimari projesi ile uyusmaktadr.

Taginmazin argiv dosyasinda; 12.06.1996 tarih ve 1882 sayill “ruhsat ve eklerine
aykin olarak yan bahge mesafesi iginde su depolar, bina icinde d&hili tadilat ve yaklasik
322 m? kullamm alanli gekme kat yapilmasi” konusuna istinaden 1 no’lu yapi tatil
tutanadi diizenlendigini ve raporuyla bitiin olarak enciimene havale edildifini gésteren
belgeler mevcuttur. Ancak isbu yapi tatil tutanagi ve ruhsat eklerine aykir imalatlar icin
herhangi bir enciimen karan bulunmamakta olup tasinmazin mahallinde yapilan
incelemelerde sdz konusu cekme kat imalatinin halen var oidugu belirlenmigtir.
Halihazirda is bu tutanagin rapor konusu tasinmaziar {izerinde olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir.

Taginmazlarin bulududu bina igin imar barngindan yararlanilarak biinyesindeki
su deposu icin 01.12.2018 tarihinde H6Y5E3RH no’lu yapi kayit belgesi ve tesisat kat igin
01.12.2018 tarihinde NTBSEJPD no'lu yapi kayit belgesi dlizenlenmigtir. Ayrica 12 ve gati
katlarinda konumlu olan 14 no’lu bagimsiz bdlim igin yine gati katindaki bilyime igin
imar barigindan faydalanilarak 01.12.2018 tarihinde JDH7ZFAR no’lu yapi kayit belgesi
diizenlenmistir.

3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

Parsel lzerindeki yapi, 29 Haziran 2001 tarihli Yapi Denetim Kanunundan é&nce

ingaa edilmistir. Bu nedenle yapt denetime tabi degildir.
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NOVA TD RAPOR Nor&;018/6124

Wi v Etd. cam




NOV A

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig: Hakkinda Goriis

ilgili mevzuat uyarinca 10 ada 10 no’lu parsel {izerinde yer alan yapinin gerekli tiim
izinleri alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogdru olarak mevcuttur.

Rapor Kkonusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimlerli c¢ergevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhg:
portfoyiinde ™“bina” bashgi altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca
olmayacad| goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ¢ yilhk dnemde gerceklesen almm satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemieri vb. } iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlann tapu ve kadastro kayitlannda son g vil
icerisinde herhangi bir dedisiklik yapiilmadid belirlenmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Sariyer Belediyesi imar Midirigi‘nden 07.10.2016 tarihinde alinan ve ekte
sunulan imar durumu yazisina gére;

Son 3 yilik dedisiklikler incelendifinde; Sariyer Belediyesi Imar Miidirliigii‘nden
ahinan bilgide, 21.01.2003 tasdik tarihli eski plana gére parsel Emsal: 2,30, H:serbest,
ticaret (T1) alaninda kalmaktadir. S6z konusu parsel 6360 sayili yasa (2. madde 38.
fikrasi) kapsaminda, 30.03.2014 tarihinden itibaren Istanbul Sariyer Ilgesi simirlarina
dahil edilen alanlar icerisinde yer almaktadir. 17.01.2015 tarihinde 1/1000 dlgekli
U.L.Plani onaylanmis, yasal aski siireci de tamamlanmistir. Rapor konusu tasinmazlarin
yer aldigi parsel halihazirda "T1 sembolil ile gésterilen Ticaret Alani” lejantim almigtir,

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Taginmazlarin hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithitk s6z konusu degildir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
Fiziki BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Sanyer Iigesi, Maslak Mahallesi, Eski
Bilylikdere Caddesi lizerinde yer alan 33 kap! no'lu, Petrol Ofisi Genel Mlddirlik Binasini
olusturan 14 adet bagimsiz bolimdir.

Tasinmazlara ulagim; ana ulasim aks: {izerinde olduklarindan 6zel araglar ve toplu
tasima araclar ile kolaylikla sadlanmakta olup, ayrica ITU - Ayazaga Metro Istasyonu'na
cok yakin mesafede olmasi nedeniyle ulagimi ve yol tarifi oldukga kolaydir.

Tasinmaziar istanbul'un en énemii ticaret merkezierinden biri olan Maslak Piazalar
bélgesinde yer almakta olup, yakin gevresinde ¢ok sayida benzer niteliklerde inga edilmig
ofis binalan, oteller, is merkezleri ve gesitli sosyal donatilar bulunmaktadir. Tasinmaz;
Sun Plaza, Maslak GIZ Plaza, Maslak Business Center, Akbank Opr Plaza, USO Center,
Garanti Plaza, Nurol Plaza gibi birgok sirketin genel midirliiginin yer aldigi plaza
binalarina yakin konumdadir.

Bélge, Sariyer Belediyesi simrlar igerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyapiya sahiptir.
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI
INSAAT NizaAMI

KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI (m?)*

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

Su

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI

ISITMA SISTEMI

UYDU YAYIN
SISTEMI

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIK

SES YAYIN
SISTEMI
YANGIN iHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDIVENi
DIS CEPHE

CATI

Betonarme karkas
Ayrik

31 (3 bodrum kat + zemin kat + 12 normal kat -+ gati kati)
12.780,01 m?
Sebeke

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Sebeke

Mevcut (2 adet)
Mevcut (3 adet)
Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut

Dogalgaz yakith 1s1 kazanlar mevcut

Mevcut

Mevcut
Mevcut (4 adet)

Glvenlik elemanlan ve glivenlik kameralari mevcut

Banka béliimiinde kapali hacimlerde ses yayin sistemi mevcut

Duman ve I1s1 dedektdrleri mevcut

Yangin dolaplar, hidrantlar, yangin tlpleri ve sprinker hatlan
mevecut

Mevcut {betonarme)
Prekast unsurlarla zenginlestirilmis briit beton

Teras tipi gati

(*) Toplam ingaat atant mimari projesinden ahnmigtir.
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4.3 PETROL OFisi BINASI KULLANIM FONKSIYONU ILE ILGILI
ACIKLAMALAR

Tasinmazlarin mimari projesindeki katlara gore kullanim fonksiyonlarl agagidaki

tabloda sunulmustur.

_BRUT '
KAT NO INSAAT KULLANIM SEKLI
ALANI (m?)
Elektrik panosu, sogutma gruplan odasi, binaya ait ofis,
£h el Hempe koémirlik, kazan dairesi, bay-bayan WC ve hol
2. bodrum 782,46 ‘S’;gLnoa:k, binaya ait ofis, kazan dairesi (bosluk), bay-bayan WC
Kaloriferci dairesi, kapict dairesi, binaya ait ofis, binaya ait
e BEEIL el garajin malzeme deposu, bay-bayan WC ve hol
) 1 ve 2 no’lu badimsiz bélimlere ait biro hacimleri, kapici
Zean 782,48 gbzetleme yeri, bina girigi, binaya ait ofis, bay-bayan WC ve hol
1. normal 782,46 ﬁoro lu bagimsiz béliimiere ait biiro hacmi, bay-bayan WC ve
4 no’lu bagimsiz béliime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
2. normal 782,46 bayan WC ve hol
5 no'lu bagimsiz bélume ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
3. normal 782,46 bayan WC ve hol
6 no’lu badimsiz bélime ait biro hacmi, binaya ait ofis, bay-
4. normal 782,46 hayan WC ve hol ol
5. normai 782,46 7 no'lu bagimsiz bélime ait biirec hacmi, binaya ait ofis, bay-
bayan WC ve hol
8 no’lu bagimsiz béliime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
6. normal 782,46 bayan WC ve hol
9 no'lu badimsiz b&liime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
| 7. normal 782,46 bayan WC ve hal
10 no’lu bagimsiz béliime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
8. normal 782,46 bayan WC ve hol
11 no’lu bagimsiz béliime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
9. normal 782,46 bayan WC ve hol
12 no'lu bagimsiz béliime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
10. normal 782,46 bayan WC ve hol
13 no’lu bagimsiz béliime ait bliro hacmi, binaya ait ofis, bay-
11. normal 782,46 bayan WC ve hol .
12. normal 782,46 14 no'lu bagimsiz bélime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
bayan WC ve hol
Cat) kati 260,65 14 no'lu bagimsiz bélime ait
TOPLAM 12.780,01
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T carwo | SACIMSIZBOLM | VAGASEROT

NO ALANI (m2)*
1 Zemin Biro 391,23
2 Zemin Biiro 391,23
3 1. Normal Biiro 782,46
4 2. Normal Blro 782,46
5 3. Normal Biiro 782,46
6 4, Normal Biiro 782,46
7 5. Normal Biiro 782,46
8 6. Normal Biiro 782,46
9 7. Normal Biiro 782,46
10 8. Normal Biiro 782,46
11 9. Normal Biiro 782,46
12 10. Normal Biro 782,46
13 11. Normal Biiro 782,46
14 12. Normal + Cati Kati Cati kat: olan blro 1043,11

TOPLAM 10.432,63

Not(*): Tasinmazda zemin katta yer alan 1 nolu biiro Is Bankasi Subesi olarak faaliyet
gdstermekte olup, 2 nolu badimsiz bdlim girigs holi seklinde bulunmaktadir. Diger
katlarda yer alan tim ofisler Petrol Ofisi tarafindan kullamimaktadir. Normal katlarin her
birinde bir bagimsiz béliim bulunmasi, zemin katin tamaminin birlikte kultanilmasi da
dikkate alinarak degerlemede satilabilir alan olarak kat alanlar dikkate alinmistir.

o Degerleme konusu tasinmazlann bulundugu 10 ada 10 parsel lzerinde A ve B blok
olarak isimlendirilmis olan 2 adet blok bulunmaktadir. Eski Bliylikdere Caddesi'nden
parsele kargidan bakildiginda sag cephede geride yer alan blok A Blok, sol tarafta
o6nde kalan blok ise degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi B bloktur.

o Binanin toplam kapali alani 12.780,01 m2'dir.

o Bina ve banka hacimlerine giris zemin kattan sadlanmaktadir.

o Binanin 3. bodrum katinda teknik hacimler, 2. bodrum katinda teknik ofis kati, 1.
bodrum katinda konferans salonu ve yemekhane bulunmakta olup kullanim amacina
uygun malzemelerle donatilmistir.

o Zemin katta banka, giris ve givenlik lokali bulunmaktadir. Zeminler granit, duvarlar
saten boyali, tavanlar ise spot aydinlatmal ve boyaldir,
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o Ofis katlarinda kullamima badlh olarak seperatérler ile aynlmis kullamim bélimler
olusturulmustur. Pencereler, gift camli aliminyumdan mamuldiir. Zeminlerde
ylkseltilmis désemeler kullanilmustir.

o 3. bodrum katta 70 tonluk betonarme su deposu, ayrica arka bahgede 110 tonluk
yedek kullanma suyu deposu, 3 adet (Multi 3 Wilocoe marka hidrofor, 2 adet yangin
suyu pompasi, 2 adet skog tipi kazan (dogalgaz yakith), lzerinde Alarko Alpo AG5Z-
375 dodal gaz brilléri mevcuttur. Isitma tesisati suyu 4 adet Alarko Alpom marka
sirkiilasyon pompasi ile sisteme daditilmaktadir.

o Binada 4 adet asansor bulunmaktadir. Bunlardan 3 tanesi 750 kg kapasiteli 1,6 m/sn
hizina sahip Otis marka milsteri, 1 adet 1 m/sn hiz ve 320 kg kapasiteli servis
asansoridiir.

o Binalanin glivenligi CCTV sistemi ve metal dedektéril ile proximty karth turnike gegis
sistemi ve 24 saat gbrev yapan giivenlik elemanlan ile saglanmaktadir.

o Binanin dis cephesi, prekast unsurlarla zenginlestirilmis briit betondur.

4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya simirlayan herhangi bir faktér
buiunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas
Dederleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tamimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek dlzeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamim, bir varhgin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimaisinin varlik igin teklif edecegi
fiyat: hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlan, bivyiiklikleri, mimari ve ingai
dzellikleri, mevcut durumlan ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamim
seceneklerinin mevcut kularmm sekilleri olan "igyeri ve ofis™ olarak kullaniimasi gériis ve
kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BiLGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi iilkemiz igin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar llkeyi bliylik bir krize slriiklemistir. Kriz sonrasi yvapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle llkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir diislis trendine girmeye baglamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disiik seviyesi olan % 4,99 gérilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, oOzellikle FED'in yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacadl beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmisgtir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz orantan
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz’'da yaganan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75%e gerilemigtir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'larin Gzerine kadar gikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar ¢gikmistir.

Faiz Oram (%)
12
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5.1.1 Tiirkiye Bilylime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlan

Gayrisafi Yurt igi Hasila ikinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yilimin ikinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni ¢eyredine goére % 5,2
artt;. Uretim y&ntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2018 yilinin ikinci ceyredinde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafi Yurt ici Hasilayl olusturan faaliyetler incelendiginde, 2018 yihnin ikinci
geyredinde bir 6nceki yilin ayni ¢eyredine gdre zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektérii toplam katma dederi % 1,5 azalirken, sanayi sektérili % 4,3 ve ingaat sektéril %
0,8 artti. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektériiniin katma dederi ise % 8 artti. Takvim etkisinden anndinimis
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yili ikinci geyredinde bir &nceki yilin ayni
ceyredine goére % 5,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirtimig GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir énceki ceyrege gére % 0,9 artti.

Gayrisafi Yurt igl Hasila sonuglan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2018 L -

GSYH GSYH GSYH GSYH

Cari fiyatiarls Cari fiyatlarla Zincitlenmis hacim Dejigim oram

Y Geyeek  (MilyonTl)  (Milyon$) endeksi(2009-100) - {%)
" a9 27z 175 gb2 IR 53

217 [ 38 734 42: 2064 867 164 0 B
e €32187% 235833 824 115

e 590 950 234 924 186.1 73

2018 §9 787974 206 604 1582 73

1] 884 004 204 281 172.5 52

Hazine ve Maliye Bakanhdi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yih igin blylime oran % 2,3, 2020 yil igin % 3,5 ve
2021 yih igin ise buylme orani % 5 mertebelerinde olacaktir.
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TUFE'de (2003=100) 2018 yili Eylil ayinda bir énceki aya gére % 6,30, bir énceki
yilin Aralik ayina gére % 19,37, bir dnceki yilim aym ayina gére % 24,52 ve on iki aylik
ortalamalara gére % 13,75 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplar itibariyle 2018 yili Eylll ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulastirmada % 9,15, gesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, eglence ve kiltirde % 6,62 ve
gida ve alkolsiiz iceceklerde % 6,40 artig gergeklegti. TUFE'de, bir énceki yilin ayni ayina
gore ulastirma % 36,61, cesitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsiiz icecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artisin yiksek oldudu diger ana harcama gruplaridir.

Tuketicl fiyat endeksi dedisim oranlan, Eylul 2018

{2003=100]
{%)
Eyiul 2018 Eviut 2017
Bir dnceki ava gore dedisim oran: 5.30 065
Bir once s iin Arai avina gore gedI1Sim oran 19.37 729
Bir onces: wilin &M 3vina gace cegigim oram 24 52 ©1.20
On i 3y ortalamalara gore degigim orant 13.75 998

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Sektér 2017 wiimin itk cgeyredinde % 3,7 oraninda biiyiime performansi
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda bilyliyen ingaat sektdrii genel
ekonomik bliylimede gok dnemli bir rol Gstlenmigtir.

insaat sektérii 2018 yili ikinci geyrek déneminde yiizde 0,8 biyimistiir. Insaat
sektériinde ceyrek donemlerde (st {iste siiren hizh biiyime yerini dnemli bir yavaglamaya
birakmistir. Insaat sektérii 2018 ilk yarisinda ise yizde 3,7 biyimiustir. Insaat
sektdriinde ikinci ceyrekte yavaglama kamu ingaat yatinmlarinin devam etmesine ragmen
yasanmistir. Bu itibarla Gzel sektdr insaatlarinda kiiglilme oldudu dngdrilmektedir. Yilin
ikinci ceyredinde Ozel sektdr ingsaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve abinan segim
kararinin yarattigi belirsizliklerden énemli 6lglide etkilenmistir. Ikinci geyrekte satislara
yonelik yapilan kampanyalar ve benzerleri de &zel sekidr insaat faaliyetlerindeki
kigiilmeyi engelleyememistir.
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Turkiye ekonomisi 2018 yili ikinci ceyredinde yilizde 5,4 biiyimistir. Ingaat sektéri
ise 2018 yili ikinci geyrek déneminde sadece yiizde 0,8 bilylimiistiir. Ingaat sektériinde
ceyrek dénemlerde ist (ste siiren hizh biiyiime yerini ¢ok ciddi yavaglamaya birakmisgtir.
Gayrimenkul sektérii de 2018 wil ikinci geyrek déneminde ylzde 0,2 biylyebilmigtir.
Biuyumeler arasinda yasanan bu farklilasma insaat ve gayrimenkul sektérlerinin kendi
icinde yasadiklan sorunlardan kaynaklanmaktadir.

Insaat sektérii gliven endeksi Adustos ayindaki hizh disiis ardindan Eylil ayinda da
sert bir gerileme gdéstermistir. Bdylece ingaat sektérii gliven endeksi élgliimeye baslandig
2010 yiindan bu yana en diisiik seviyesine inmistir. Eyliil ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
____m;a_meniml Sektdrii ite GSYH Biylime Yizde
O BRI D

INSAAT GAYRIMENKUL GSYH
2010 174 4.5 86
2641 247 49 1.1
2012 g 4.3 49
2013 i49 28 83
2614 30 25 52
2015 49 24 6.1
2016 54 36 3.2
2007 Q1 5.3 28 523
2317 Q2 5.0 21 5.2
2007 Q2 18,8 a7 155
ST O 0.5 2% 73
2017 3.0 25 7.4
4318 Qi 2.t a4 7.3
i318 Q2 o8 0.2 52

Xaynok. Turkiye istatistik Kuruma

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2018 yilinin ilk alti ayinda bir 6nceki
yila gére, bi Lizolcii ri %28,2, daire sayisi
%46,1 oraninda azaldi. Yapi ruhsati verilen binalann 2018 yili Ocak-Haziran aylan
toplaminda; Yapilarin toplam yiizélgimi 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m*si
konut, 22 milyon m?#si konut digi ve 13,8 milyon m%si ise ortak kullanim alani olarak

gerceklesti.
Yap: ruhaati, Ocak - Marsan, 2016-2618

Ber aneen yivon ile &
yonm phre ey
i oy %

Gosiergnier 2o w7 20080 23 017
Brasaps 552% 7B TS 65 366 28 137
Yuzoloumy im? /5257 268 129 245 08% 107 380 11 41t 4 24
Dedeni 7, 96 075 Y46 455 13) 748 938 283 5 246 955 687 i 42 3
Caresayik 355 age =3 783 512 960 45t b 13
g e wintara s 2018 wo I01T ¢l c@RT Begh &0 Mg

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

Ingaat maliyet endeksi ve degdisim ocranlari, Temmuz 2018

[2015=100]
Bironceki Bironcekiyilin
ayagore ayniaymina gore
Sektorler MaliyetGrubu Endeks dedisim (%) degdisim (%)
ingaat Toplam 162,78 1,63 27,01
Malzeme 162,51 2.07 32.07
iscilik 163,45 0.62 16.39
Binaingaat Toplam 161,14 1,45 25,78
Malzeme 160,19 1.82 30,38
tscitik 163,34 0.59 16.35
Bina digt Toplam 168,32 2,24 31,16
yaplanningaati  a4q170me 170,02 281 37.47
Iscilik 163,84 0.71 16.56

5.1.3 Konut Satislar ve Konut Kredilerinin Durumu

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz cranlan énemli dlglide insaat sektdriindeki talep
biilylimesine olumiu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tiurkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme s6z konusudur. 2015 yil
ilk yansi konut kredileri talebi yliksek gérinirken ikinci yarn itibariyle sert bir disis
yagsamistir. 2016 yil basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusu olsa da 2017 yil
itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlarn diisiis seyretmektedir.

Tiirkiye genelihde konut satislan 2018 Adustos ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina
gére % 12,5 oraninda azalarak 105 154 oldu. Konut satiglannda, Istanbul 15.262 konut
satisi ve % 14,5 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’u, 9.291
konut satigi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satisi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satis sayisinin disik oldugu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Konut satis sayilar, 2017-2018
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Tarkiye genelinde ipotekli konut satiglan bir énceki yilin ayni ayina gére % 67,1
oraninda azalis gdstererek 12.743 oldu. Toplam konut satiglan iginde ipotekli satiglarin
payl % 12,1 olarak gergeklesti. Ipotekli satiglarda Istanbul 2.082 konut satisi ve % 16,3
pay ile ilk sirayr aldi. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis payinin en yiksek
oldugu il % 21,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglan Tlrkiye genelinde bir énceki yilin
ayni ayina gére % 13,5 oraninda artarak 92.411 oldu. Dider konut satiglaninda Istanbul
13.180 konut satisi ve % 14,3 pay iie ilk siraya yeriegti. Istanbui‘daki topiam konut
satiglar icinde diger satislarin pay1 % 86,4 oldu. Ankara 7.877 diger konut satisi ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara’yi 4.231 konut satigi ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az
oldudu il 13 konut ile Hakkari oldu.

Satis sekline gore konut sattg), Agustos 2018 Satis durumuna gére konut satigi, Agustos 2018

o 82 411 105184 o 115
100000 50,000 48262 55792
50000 - 12743 ' ﬂ e I .
G U N 0
ipotekli satglar Digersatislar  Topiam llksabs  Ikincielsaby  Topiam

Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir dnceki yihn ayni ayina gére %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satislar iginde ilk satisin pay1 % 46,9 oldu. ilk
satiglarda Istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yiliksek 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

W Envyiksek yillk defisim gosteren dizeyler™*
€n dikgpiikyeltk degizin gusteren dazeyker

TRC3 {Batman, Mardin,
Siirt, Semak!

%12

Turkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen &zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindirilmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yili Temmuz ayinda bir onceki aya gére
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gergeklesmigtir. Bir énceki yiin ayni ayina

bre % 9 ninda art KFE, ayn! donemde reel olarak % 5,58 oraninda azalig
gostermistir.  Ug  biyilk ilin  hedonik konut fiyat  endekslerindeki  gelismeler
dederlendirildijinde, Temmuz bir 8nceki aya gére Istanbul ve izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarinda artis Ankara’da ise % 0,08 azalis gbzlendi. Endeks degerleri bir
dnceki yilin ayni ayina gore Istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve Izmir'de % 15,61
artti.

5.1.5 Turkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekieyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaslatarak faiz artinm silirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da TUlrkiye piyasas: izerinde bask: yaratmasi,

o Tirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik riskiere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar: yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artigin faizler izerindeki baskiy arttyor clmasi.

Firsatlar:

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

o Ozellikle kentsel doénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilann inga ediliyor
olmasi,
Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
Déviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlannin yabanc ilgilisini artirmasi.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yihnda gerek genel segimlerin etkisi gerekse ke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénigim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 ytlinin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yihinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve difer jeopolitik gelismeler 1s:ginda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorilmustiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir dnceki yilh dahi asmasini saglamigtir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yilksek seyretmesine kargin konut satislan bir énceki yila
gére yine de artis gdstermistir. TUIK verileri incelendiginde gayrimenkul piyasasinda
2018 yih ilk yarisi yatayda ve bazi bélgelerde disiis ediliminde bir seyir olmugtur. Yilin
ikincl yarisi da benzer bir tablonun olacadr gériisiindeyiz.

5.2 ISTANBUL OFiS PiYASASI ANALIzI

1970'li yillara kadar istanbul’'un Merkezi Is Alani (MIA) olarak tanimlanan, ticari
faaliyetlerin yogunlagti§i bélgeler olarak Tarihi Yanmada iginde kalan Emindnii, Kapall
Cargl, Karakdéy ve Beyoglu bdlgesi 6n planda olmustur. Fakat 1970'lerden sonra ise yeni
binalarin yapilmasi ve sehrin gelismesine paralel olarak MIA da yer degistirmis ve sehrin
kuzeyine dodru kaymigtir. Tarihi Yarimada bélgesi ise ofis alanlarindan ziyade perakende
ticari faaliyetlerin siird0gi agirlikh olarak da turizm faaliyetlerinin yodunlastigi bir béige
olarak énemini slirdliirmektedir.

Sehrin kuzeyinde Sigli - Mecidiyekéy’' takiben Esentepe ve Zincirlikuyu'da
yogunlasmaya baslayan ticari faaliyetler ve ofisler, daha sonraki yillarda Levent - Maslak
aksina dodru gelismistir. Zaman iginde bu bélgeler yeni MIA olarak tanimlanmaya
baslanmistir. Ornedin 1980’lerin sonundan itibaren Biliylikdere Caddesi lizerinde bulunan
Yap: Kredi Plaza’nin faaliyete gegmesiyle, Bilylikdere Caddesi {izerinde yeni ofis projeleri
gergeklestirilmistir. Bu aks zamanla finans ve servis sektériiniin yogun olarak bulundugu,
uluslararasi firmalar tarafindan tercih edilen bir bélge haline dénlismistir. Bugiin bu
bélge halen Avrupa yakasinda istanbul’un en fazla tercih edilen ofis bolgesi niteligindedir.

Gunimizde Istanbul Ofis Piyasasi (MiA) acgitan Metro’nun da etkisi ile Biyiikdere
Caddesi - Maslak hattinda yogunlasmaktadir. Son on yilda bu hat (zerinde gerek yeni
acilan AVM'ler gerekse yiiksek standarttaki ofis alanlar bolgeye talebi arttirmigtir. Ayrica
Esentepe - Zincirikuyu - Levent - Maslak istikametinde acilan yeni yliksek yapili plaza
tarzt ofislerin de bu gelismede etkisi bulunmaktadir. 1990'1arin sonlarina dogru istanbul
ofis piyasasi dofuda Anadolu yakasina, batida ise havaalani istikametine dogru
yoduniugunu arttirmaya baslamis ve Anadolu yakasinda Altunizade ile bagtayan MiA
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gelisimi Kavacik, Kozyatadi ve Umraniye’ye dodru gelismistir. Son yillarda D100 Karayolu
tizerinde Kartal - Maltepe bélgesinde de ofis yapilan geligtirilmigtir. Son ytllarda birgok
bilylik sirketin ve bankalanin genel midirlklerini Anadolu yakasina tasidigi
izlenmektedir. 1990larin sonralarinda havaalan ybniine de gelisme gésteren MIA bugtin
dzellikle Basin - Ekspres Yolu Uzerinde yogunlasmis durumdadir.

Artik istanbul ofis piyasasina genel olarak bakildijinda yeni bdlgeler gelistikge eski
bolgelerin gdzden diigtigli gdrilmektedir. Sehrin eski MiA’lan binalarin teknolojik ve
fiziksel eskimeleri nedeni ile C sinifi binalar olarak kalmistir. 1980 - 1990 arasinda
gelismis ofis alanlar ise yine aym sebeplerden B ve C tipi, 1990’dan sonra gelistirilmig
ofisler ise B ve A tipi ofisler olarak géze garpmaktadir. Bununla birlikte halen eski MiA
alanlarinda kalmayi tercih eden eski girketler de bulunmaktadir. Bunlarin bir kismi
binalarint yenileyerek is hayatlarina devam etmektedirler.

2008 krizi 6ncesinde sehirde ciddi bir A sinifi ofis ihtiyaci ortaya gikmig arz ve talep
dengesizligi nedeni ile fiyatlar gok ylkselmistir.

istanbul Ofis Binalari Genel Kriterleri

Ofis binalar; kulianicilanna sunabildifi imkénlar dogrultusunda, kendi degerini
belirlemektedir. Kullanicilarin taleplerini karsilayan kalite ve yeterlilige sahip ofis
binalarinda doluluk oranlarinin daha yiiksek oldugu ve daha uzun siireli kiralama
sdzlesmeleri ile hizmet verdikleri bilinmektedir. Ofis binalannin siniflarina gore kalite ve
altyapi donanimini siniflandirmak gerekirse, en belirgin dzellikleri su agagidaki sekilde
siralayabiliriz:

A Sinifi Ofis Bipalari

e Sehir merkezlerinde konumlu olmalart,

« Kullanialann ihtiyacina cevap verebilecek yeterlilikte otopark alaninin bulunmasi,

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

o Cagdas bir mimari tasarimla insa edilmis olmalari,

+ Kaliteli bir “ydnetim hizmeti” sunuyor olmalari,

e Gelismis teknoloji tirlinleri olan; givenlik ve yangin ihbar sistemleri, metal
algilayici detektér, X-ray cihazi, gilivenlik kameralari, kartl giris sistemi, vb. gibi
imk&nlan sunuyor oimalari,

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

B Sinifi Ofis Binalari
« Yeni ve modern, ancak sehir merkezlerinde yer almayan bélgelerde konumtu

olmalarn,

o Restore edilmis ve sehir merkezlerinde konumlu tarihi veya eski yapilar oimalari,

« A sinfi ofis binalarina gdre; daha alt segmentte kullanilan modern asansor, 1sitma
sogutma, havalandirma ve aritim sistemlerine sahip olmalan,
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« A sinifi ofis binalan ile karsilastirildidinda kalite diizeyl daha diisiik giivenlik sistem
ve ekipmanlarina sahip oimalari.

C Simifi Ofis Bin 1
e Mesken olarak kullanilmakta iken, ofis amagli kuilanima hizmet verecek gsekilde
donistirilmils yapilar olmalari,
« iImkanlar elverdigi 8lgiide asansér ve havalandirma sistemlerine sahip olmalar,
« Park alanlarinin bulunmamasi,
s Standartlarin altinda kaliteye sahip yénetim hizmetinin sunulmasi.

Istanbul genelinde yeni yapilan ofis binalarninin kiralama veya satin almalarda fark
etmeksizin shell&core (kaba teslim) denilen gekilde teslim edilmesi kabul gormis bir
uygulamadir. Bu teslim sekli tim klima tesisatlarimin ofisin kapisina kadar geldigi, ig
mekanda ise miilkiin ciplak olarak teslim edildigi ancak asansér, bina girisi ve ortak
kullanim hacimlerinin -yani binamin gekirdek kisminin- tamamen inga edilerek teslim
edildidi bir uygulamadir, Ofislerin yapildiktan sonra itk testimlerinde ic hacimlerinde 1slak
mekanlar, bélme duvarlar, i¢ havalandirma tesisat ve cihazlari, ylikseltilmig ddéseme ve
tavan yapilmamig olarak teslim gergeklestiriimektedir. fik yatinm maliyetlerinin yiksekligi
sebebi ile ofislerin ilk kiralamasi yavas olmaktadir. Ote yandan bu harcamalar kiracitarin
ofisleri kiralama stirelerini uzatmaktadir. Dekorasyonu yapilmig olan ofislerde ikinci elden
kiralamalar daha hizl: gergeklesmektedir.

Ancak 2008 krizi sonrasinda bazi ofis binasi geligtiricileri binalarimi daha gabuk
doldurmak icin yiikseltiimis déseme ve asma tavan yaparak ofisleri teslim etmekte ve
metrekare birim fiyatina bu harcamalari makul bir sekilde yansitmaktadir. Boylece ilk
yatirim maliyeti ylkil cok bilyiik olmadan yenl ofislerin kiralanma imkéni dogmaktadir.
Oniimiizdeki dénemde ofis sektériinde bu tip uygulamalarin yayginlagmasi mimkiindur.
Kiralamalar geneide USD cinsinden yapilmakta olsa da son dénemde Euro olarak talepter
ve kiralamalar gorilmektedir.

2018 Yili istanbul Ofis Piyasasi Analizi

Ulusiararas) standartlar cercevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi Is Alani
(MIA) ve Merkezi is Alani Dist (MiA Dis1) olmak lizere siniflandirmaya gidilir. MiA
profesyonel ofis binalarinin yo§unlastigi bdlgeler olup, yaya-arag trafiginin ve hizmet
sektérinin en youn ve talebin en yiilksek oldugu ofis bolgelerini kapsamaktadir.

JLL firmasi tarafinda hazirlanan 2018 u6incl geyrek raporuna gére; istanbui’daki A
sinifi ofis arzi 2017°nin dclincli geyregdinde 5,2 milyon metrekare iken, bu yilin son geyredi
itibartyla bu rakam 5,5 milyon metrekareye ulasti. JLL'nin calismasina gdre Anadolu
Yakasi, yeni projelerin yiizde 77'sine ev sahipligi yaptyor. 2018'in Gglinci ceyredi baz
ahindiginda kiralama islemi bakimindan Umraniye, Atagehir, Kagithane ve Maslak 6n plana
clkmaktadir.
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Istanbul Ofis Pazan’ndaki 2018 liglincl ceyrek dénemine ait Bbdlge Kategorilerine
Goére A Simifi Ofis Stoku Dagilimi;
MIA (Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe, Begiktas- Balmumcu):
MIA stok payi %34 olarak belirlenmistir.
MIA Disi-Avrupa (Taksim-Nigantasl, Sisli-Fulya-Otim, Havaalani): MIA Disi- Asya'nin
stok pay! % 19 olmusgtur.
MIA Disi-Asya (Kozyatad), Altunizade, Kavacik, Umraniye): MIA Digi- Asya'nin stok payi
% 24 olarak tespit edilmigtir.
Gelismekte Olan Ofis Bdlgeleri (Kadithane, Bomonti-Piyalepasa, Maltepe- Kartal, Bati
Atagehir): Gelismekte Olan Ofis Bélgeleri'nin stok payi % 23’e ylkselmigtir.
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5.3 BOLGE ANALIZI
istanbul 1li

istanbul, Tirkiye'de yer alan gehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltlirel agidan en dnemli sehridir. Sehir, iktisadi buyuklik
acisindan diinyada 34., niifus agisindan belediye sinirdart géz 6niine alinarak yapilan
siralamaya gore Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2017 yili itibariyle nifusu 15.029.231 kigidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadas), doguda
Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve ortada
istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagll Saray, batida Tekirdag'a
baglh Cerkezkdy, Corlu, gilneybatida Tekirdag'a bagll Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagl
Gebze ilgeleri ile komsgudur. istanbul'u olusturan yanmadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bodaz ise bu iki kitay: birlegtirir.
Bojazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Kopriileri
kentin iki yakasini birbirine badglar. istanbul Bodazi boyunca ve Halig'i cevreleyecek
sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur,

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni bajlayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran Istanbu!
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik énemi oldukga yiiksektir.

istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektoru cevresel konularda pek cok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yan
sira, carpik kentlesme ve denetimsiziikten kaynaklanan gériintii ve guriiitd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25 Avrupa Yakasi'nda, 14'0 ise
Anadolu Yakas’'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahcelievler, Bakirkdy, Bagaksehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdizi, Beyoglu,
Biylkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpaga,
Gungdren, Kadkoéy, Kadithane, Kartal, Kiiglikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivi, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biylk bir farklilagsma
goriliir. En yuksek gbkdeienler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da ozellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplamirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy ilgesindeki
Kozyatadi mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda insa edilen gok yiiksek yapilar, nifusun hizl bliylmesi gbz 6niine

alinarak yapimislardir. Sghrin hizla genislemesinden dolay1 konutlasma, genellikle sehir
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disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiiksek gok kath ofis ve konutlar,
Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmugtir.
Levent ve Etiler'de cok sayida aligveris merkezi toplanmistir. Tirkiye'nin en biylik sirket
ve bankalarinin énemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin donemde finans
kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymugtir.

istanbul, kara ve deniz ticaret yollannin bir kavsadi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Turkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiylk
sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik
olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyad, Ipek, pamuk ve titiin gibi rdinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil
iiretimi, petrol Uriinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik
Griinier, makine, otomotiv, ulasim araglari, kadit ve kégit Griinleri ve alkolli igkiler,
kentin dnemli sanayi iriinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektdrdiir. Iide bu
sektériin gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyik katkisi vardir. Ayni gekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilyiik limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérl Glke
toplaminin  %27'sini olugturur. Disalim ve digsatim konusunda da istanbul, Turkiye
capinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren tzel bankalarnn timiinin, ulusal capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarimn, ulagim firmalarimin ve yaytnevlerinin ise
timiine yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde
bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektérii %15'i agan bir paya sahiptir.

Turkiye'nin biyiik sanayi kuruluglarindan pek codunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni egya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geligkindir. 2000'li
yillarin basinda payr %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyik
sektérdir.

istanbu!l genelinde tiim orman alanlan koruma altina alinmis oimakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylriitilmektedir.

tstanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalg: ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
doénemi baslamigtir.

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacihdin  yapildigi biylk
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivit havalimani vardir. Ilin
kuzeyinde 3. Havaliman ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkiinddr. ildeki havalimanlanndan Atatiirk Havalimani,
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Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gékgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atariirk Havaliman: ilde alaninda itk olup, hava ulagiminda en
biiylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollaria badglidir.

Karayoluyla ulagimi ise istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biylik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi’'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biyiik istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari da
metroyla kent merkezine bagianmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulagim vyalnizca yurticinde 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 yurtdigi varigh gemi
seferi yoktur.

istanbul'da sehirici ulasim ise biyik bir sektdrdiir. Otobislerle ulagim saglayan
iETT; sehirhatlan vapurlanini ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro, flnikiler ve
teleferik hatlartmin  sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti sadlayan TCDD;
dolmuslar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir ulagim agina sahiptir.

Saniyer ilgesi

Giineyde Besiktas,giineybatida Kagdithane ve batida Eylp ilceleri ile doguda istanbul
Bogazi, kuzeyde Karadeniz ile gevrilidir. Sanyer ilgesi toplam 26 mahalle ve 8 kdyden
olugsmaktadir. Bahgcekdy Belediyesi'nin 2008 yilinda fesh edilerek Sariyer ilgesinin bir
mahallesi olmasiyla son halini alan ilge istanbui'un en kuzeydeki ilgesidir. 2012
yilinda Sigli Belediyesi'nin  siniran icerisinde yer alan; Ayazada, Maslak ve  Huzur
Mahallesi, TBMM Komisyonu'nun aldid1 bir kararla Sarnyer Belediyesi sinirlarina dahil
edilmistir.

Bugiinki ilge topraklari 1930'a kadar Beyoglu Kazasiyla Catalca Vilayeti simirlan
dahilinde olmustur. 1930'da yapilan bir yénetsel dizenleme sonucunda buginki Sarnyer
ilesi kurulmustur. Ilce merkezinde Sanyer Belediyesi'nin kurulusu da aym tarihte
olmustur. 1990'larda belediye olan ilk Misliman Tiirk Halk Yerlegimi Selanik sancagindan
1924 mibadelesi ile gelen Bahgekdy Beidesi 2008 yllinda fesh olarak Saryer ilgesinin
mahallesi olmugtur.

Sariyer, dogal ve tarihsel dederler agisindan zengin bir ilgedir. Orman varhginin yani
sira su kaynaklan da eskiden beri istanbul icin dnem tagimistir. Bu su kaynaklarindan en
Gnlileri Cirqir, Hinkar, Kocatas ve Sultan sulandir. flce arazisindeki akarsular kigiik
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olmalarina bakiimadan cok eskiden beri Istanbul'un su ihtiyacini karsilamak igin
degerlendirilmigtir. Bu amagla dereler {izerinde bazi bentler ve bentlerin ardinda biriken
sularl kente akitmak igin su kemerleri insa edilmistir. Bunlardan II. Mahmud, Topuziu,
Kirazh ve Valide bentleri ile Bahgekdy ve II. Mahmud su kemerleri ilge simirlari igindedir.
istanbul'un akcigerlerini olusturan alanlardan biri olan Belgrad Ormani'nda yer alan gezi
yollan ve piknik alanlar 6zellikle hafta sonlarninda halkin ilgisini geker. Belgrad Ormani
icindeki istanbu! Universitesi Orman Fakdltesi'ne badli Atatirk Arboretumu bilimsel
arastirmalara her ydnii ile agik bir canli laboratuar olarak hizmet vermektir.

Ayrica ilge halki su an igin M2 Metro Hattinin son duragi olan Haciosman'dan
metroya binerek Levent, Mecidiyekdy, Taksim giizergahindan Sishane duradina kadar
ulasabilmektedirler. M2 Metro hatti 2011 yilinda tamamlanmistir.

Sariyer ilcesi'nde iktisaden faal olan niifusu olusturan kesim, daha cok iice disindaki
isyerlerinde caligir. Iicede fazla sanayl tesisi yoktur. Gegmig yillarda kibrit, kablo ve ving
fabrikalarn tasinmig, Istinye'deki tersane kaldilmigtir. Hizmet iskolu ilgenin en canl
ekonomik etkinlik alanini olusturur,

Ozellikle kiy1 kesiminde lokanta ve bar gibi igyerleri yilboyunca Istanbullularin
ilgisini ¢eker. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi istinye'de bulunmaktadir. Ayrica
ABD, Avusturya, Cin Halk Cumhuriyeti, Irak ve Ozbekistan'in Istanbul baskonsoclosluklari
Sariyer Ilgesi sinirlan icindedir.

TUIK'in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2017 verilerine gore ilge nifusu 344.876
kigidir.

5.4 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
o Konumilan,
Ulasimin rahathdi,
Ticari fonksiyonu gelismis bdlgede konumiu olmalari,
Yap! kullanma izin belgesi alinip kat miilkiyeti tesis edilmis olmast,
Tum yasal izinlerin alinmig oimasi,

o 0 ¢ 0 0O

Tabela ve reklam potansiyelinin gligli olmasi,
o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etkenler:
o Ekonomideki genel dugunludun ve faizlerin yliksekligi nedeniyle gayrimenkule
olan talebin azalmis olmasi.
o Bolgede cok sayida satihk ve kiralik ofis olmasi.
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Piyasa arastirmas! yapilirken asagidaki hususlar esas aiinmistir.

Pevredilen Tasinmaz

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller
secilmis olup farkl bir durum olmasi halinde (hisseli
miilkiyet, ist hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde

Finansman Sartlari

Miitkiyet Haklar: belirtiimis ve serefiyede bu durumlart dikkate
alinmstir.
Bu raporda ¢6zel finansman diizenlemelerinin

butunmadidi emsaller dikkate alinmugtir.

Satis Kosullan

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
dzel satis kosullannin (pazarlama siiresi, genel pazar
ortalamasinin izeri / asadist gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdélimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Pazar kosullan

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aym
kogullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

pazar

Konum

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlaria aym veya ok
yakin konumda ver alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bélimiinde detaylt konum biigiieri
sunulmustur. Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farkhliklart ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmislardir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel &zellikleri
(arsalar igin buyiiklik, topografik, imar haklan ve
geometrik 6zellikier; bagimsiz béliimler icin lnite tipi,
kulilanim alanmi biytklGgl, yap! yasl, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar yapilmigtir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda kira getiren emsaller bulunmaktadir.

Kullanim

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi
kullanima sahip olan milkler kullamlmigtir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan Kkisgisel
miulkler, sirket haklan veya tasinmaz miilkiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamistir.
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Bdlgedeki satigta olan ticari iiniteler

Rapor konusu taginmazlara emsal tegkil edebilecek ayni bblgede yer alan ve benzer
nitelikteki ticari tiniteler (ofis nitelijinde) asagida siralanmstir.

1. Deferiemeye konu taginmaziara yakin mesafede, A Pius Plazamin 4. normal katinda
konumlu, 250 m2 alanli beyan edilen ofis kat1 2.500.000,-TL bedeile satiliktir.
(m2 birim satig degeri ~ 10.000,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi - 0 (533) 688 37 38

2. Dederlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Beybi Giz Plaza’nin 20. normal
katinda konumlu, 250 m2 alanli beyan edilen ofis 2.700.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satig degeri 10.800,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (533) 688 37 38

3. Dederlemeye konu tasinmaziara yakin mesafede, Veko Giz Plazanin 16. normal
katinda konumlu, 450 m2 alanli beyan edilen ofis 7.580.000,-TL bedelle satiliktir.
Tasinmazin aylhk 30.000,-TL kira getirisi olabilecedi belirtilmigtir.
(m?2 birim satis degeri ~ 16.845,-TL) (m?2 birim kira dederi ~ 67,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (544) 900 00 00

4. Deferlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Maslak 42 Plaza’nin 6. normal
katinda konumlu, 83 m2 alani beyan edilen ofis 1.600.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis degeri 19.275,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 166 21 31

5. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Polaris Plaza'da 14. normal katinda
konumlu, 250 m? alanh beyan edilen ofis 3.475.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis degeri ~ 13.900,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi — (0 212) 234 64 64
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Bdlgedeki kiralik ticari liniteler

1. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, A Plus Plaza’nin 4. normal katinda
konumlu, 250 m2 alanli beyan edilen ofis kat1 11.000,-TL/ay bedelle kirahktir.
(m2 birim kira degeri 44,-TL)
flgilisi: Emiak Ofisi - 0 (532) 648 18 23

2. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Beybi Giz Plaza’nin 20. normal
katinda konumliu, 250 m2 alanh beyan edilen ofis kati 12.000,-TL/ay bedelle
kiraliktir. (m? birim kira dederi ~ 48,-TL)
ilgilisi: Emlak Ofisi - O (533) 688 37 38

3. Defjerlemeye konu tasinmaziara yakin mesafede, Veko Giz Plaza’nin 12. normal
katinda konumiu, 900 m?2 alanh beyan edilen yarim ofis kati 45.,000,-TL/ay bedelle
kirahktir. (m?2 birim kira degeri 50,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi - 0 (212) 345 01 91

4. Dederlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Maslak 42 Plaza'min 5. normal
katinda konumlu, 119 m2 alanh beyan edilen yatay ofis 7.500,-TL/ay bedelle
kiraliktir. (m2 birim kira degeri ~ 63,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 166 21 31

5. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Spring Giz Plaza’nin 13. normal
katinda konumlu, 700 m2 alanh beyan edilen ofis 35.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.
(m?2 birim kira degeri ~ 50,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (542) 235 96 58

Not: Emsallerin tiimiinde pazarlik pay: bulunmaktadir.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SsURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok degjerleme yaklagimi kullarulabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimianan ve aciklanan ic yaklagim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlann timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar (retebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayal veya gbzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida dederleme yaklasimi veya ydntemi
kullantimasi dzellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gbsterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlkla fiyat
bilgisi mevcut olan aym veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atiimast gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire dnce gergekiesmis olan islemlerin fiyatlanmin goz &nilinde
pulundurulmasidir. Eger az sayida iglem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varhklara ait Islem gdren veya
teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esasi
ve deferlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklar: yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri izerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Aynca dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varhiklar arasinda yasal, ekonorik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye degerine dénustiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varhdin yararh émri boyunca yaratacad geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina donistirilmesidir. Gelir akisi, bir
sdzlesme veya sézlesmelere dayanarak veya bir sbzlegsme iliskisi icermeden yani varlidin
elde tutulmasi veya kullamimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tlretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler agagidakileri igerir:

e Tiim risk veya genel kapitalizasyon oraminin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig

(bunlar giincel bir dejere indirmek icin) indirgenmis nakit akiss,

« Cegsitli opsiyon flyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yukiumlitlik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglar
dikkate alinarak, yukiumliiliiklere de uygulanabilir.
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Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, gésterge nitelijindeki dederin, bir alicinin, belli bir varhk igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler sdz konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varliga oOdeyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varlikiarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalarn nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiktiir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina baglh olarak, alternatif varlidin maliyeti Uzerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Pivasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gbre
“Degerleme calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir
ybéntemin dogruluguna ve givenilirlijine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
deferlemeyt gergeklestirenierin bir varhdin dederlemesi igin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklegtirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz éniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, dzellikle tek
bir ydntem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut clmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériiliip kullantlabilir. Birden fazla
dederleme yaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yontemin kullamildidi hallerde, séz konusu farkh yaklagim veya ydntemlere dayali deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima strecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gorilmektedir.
Bu calismamizda; rapora konu taginmazlarin pazar degerinin tespitinde pazar

yaklasimi yéntemi ve gelir indirgeme ydntemi kullaniimistir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMi VE ULASILAN SONUGC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gkarilmis ve kiralanmig benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu taginmaz igin ortalama m? pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biiytklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirimis, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
gérisiiimis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanitmistir.

7.1.1 EMSAL ANALIZI

Tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin
sahip oldukian olumlu, olumsuz ve benzer O&zellikiere gore karsilagstirimasi ve
uyumlastinlmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
biyukliik, imar durumu, yapilasma hakk, fiziksel dzellik gibi kriterler dogrultusunda
degerlendiriimigtir. Dederlendirme kriterleri ise gok kéti, kétl, koti-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve cok iyi olarak belifenmistir. Agagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan
sunulmus olup ayrica biiyiiklik bazindaki degerlendirmeler de asagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.
Oran Araligi_
Cok Koéth Cok Bliyiik % 20 {izeri
Kot Biyilk % 11 - % 20
Orta K6t Orta Biyik % 1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta Iyi Orta Kiigilik - % 10 - (-% 1)
fyi Kiiglik - % 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kugik - % 20 (izeri
9‘ 37
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Satihik Emsal Analizi

NOVA

A Plus Beybi Giz Veko Giz Polaris
Plaza Plaza Plaza Masiak 42 Plaza
Kullamim alani {(m?) 250 250 450 83 250
Ortalama m?2 Birim
Satis Degeri (TL) 10.000 10.800 16.845 19.275 13.900
Lokasyon igin a 9
ayarlama % 5 % 5 %o 5 % 5 Yo 5
e Tam Tam Tam Tam Tam
SN VS darumu miilkiyet milkiyet miilkiyet miilkiyet milkiyet
Fiziksel / Insaat
Ozellikleri icin % 0 -%5 -% 10 -% 10 - % 10
ayarlama
Kuilanim Niteligi o
icin ayarlama % 0 % 0 % 0 Yo O %0
BiiyiikEik e ) = y i
igin ayarlama %o 10 % 10 Yo 5 % 25 % 10
Kattaki konum % 0 -% 5 -%5 % 0 -% 5
Var Var Var Var Var
Pazarhk payi - %5 -%5 -%5 - % 10 -~ %5
;:l?':‘l'“‘ Serefiye - % 10 - % 20 - % 20 - % 40 - % 25
J(\_}r:)rlanmls deder 9.000 8.640 13.475 11,565 10.425
Ortalama Emsal
Dederi (TL) 10.620

Emsal analizinde 5. Normal katta konumlu olan 7 no’lu badimsiz béliim dikkate alinmig
olup rapor konusu diger bagimsiz bolimler kendi aralarinda bulunduklar kat ve
bilyikliklerine gére serefiyetendirilmiglerdir.
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Kiralik Emsal Analizi

NOVA

Beybi Giz Veko Giz Spring Giz
A Plus Plaza Plaza Plaza Masiak 42 Plaza
Kullanim alarm {(m?) 250 250 900 119 700
Ortalama m? Birim
Satis Degeri (TL) . = S0 e 50
Lokasyon icin
Ayarlama % 5 % 5 % 5 % 5 %5
Sl - | Tam Tam Tam Tam
L el Tam malkiyet | ajiyet millkiyet muilkiyet mitkiyet
Fiziksel / Ingaat
Ozellikleri icin % O ~-%5 -% 10 - % 10 - % 10
ayarlama
Kullamim Niteligi
icin ayarlama % 0 % 0 % 0O % O % 0
Biiyiikliik . _ -
igin ayarlama % 10 % 10 % 0 % 25 % 0
Kattaki Konum % 0 -%5 -%5 % 0 -% 5
Var Var Var Var Var
Pazarhik pay: ~ % 10 - % 10 - % 10 =% 10 - % 10
::fl':’“ Serefiye - % 15 % 25 - % 20 - % 40 - % 20
Ayarlanmis deger
(TL) 37 36 40 38 40
Ortalama Emsal ~ 38
Dederi (TL)

Not: Rapora konu tasinmazlann OMV Petro! ve is Bankasi A.S. ile kira sézlesmeleri
bulunmaktadir. Bu soziesmelere gdre rapor konusu taginmazlann aylik m? birim kira
dederleri ortalama yaklasik 41,-TL mertebesindedir. is GYO A.S. tarafindan alinan bilgiye
gore kira séziesmesinin sliresi dolmaktadir. Bolgedeki bosluk orani da dikkate alinarak
emsallerdeki pazarlik payi yitksek tutulmustur.
Tasinmazlarin bir biitiin halinde kiralanmas! durumunda takdir edilen toplam kira bedeli
izerinden % 10 — 15 arasinda bir iskonto olabilcedi goriis ve kanatindeyiz.
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7.2 GELIR iNDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUC

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

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

yillik stabllize getirisini baz alan yaklasim veya ‘“‘getiri kapitalizasyonu’ denilen ve
miilkiin belli bir siire icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir treten
miilkiin piyasa dederini analiz eder. De§erlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin, karsilastiritabilir miilklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen dedger, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen piyasa
dederidir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin aimak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse &diing alrug olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmainin  bekledigi veya aldi§i getiri oram kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkiin sadladigi yithk net faaliyet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

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

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALizi

Piyasa bilgileri boliminde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satis
degerterine olan oranlari incelendiginde;

1 no'lu emsal icin kira dederinden pazar dederine geri dénig siresi yaklagik
ortalama 227 ay (~ 19 yil), 2 no'lu emsal igin 225 ay (~ 19 yil), 3 no'lu emsal igin 253
ay (~ 21 yil). Ayrica bdlgedeki dijer plazalarda incelendiginde Maslak 42 (300 ay - 25
yll) ve emlak pazarlama firmalar ile yapilan gérigmelerde son ddnemdeki bdlgede olan
plazalarda bosluk oranlarimin arttii bu nedenle kira dénis sirelerinin 22 - 25 yillara
kadar ¢iktig bilgisi alinmigtir. Geri déniis yillaninin ortalamalan yaklagik olarak (19 + 19
+ 21 + 25 + 23) / 3 = ~ 22 yil hesaplanmigtir.
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7.2.2.ULASILAN SONUC

Rapora konu taginmazlarla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde (ofis,
diikkan vs.) gayrimenkullerin yatinm dederlerinin 20 - 22 yil icerisinde kendisini amorti
ettidi gézlenmistir. Bu bilgiden hareketle rapora konu taginmazlarin da 22 vil igerisinde
kendisini amorti edecedi gorisiindeyiz. Tasinmazlar igin kapital orani ise (1/22 yil=)
yaklasik % 4,55 olarak hesaplanmistir.

Tasinmazlarin aylik kira getirisinin KDV harig toplam dederi “7.1. Emsal Kargilagtirma
Yéntemi” bsliminde 400.260,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazlarin yillik net kira
getirisi ise

400.260,-TL x 12 AY = 4,803.120,-TL'dir.

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

% 4,55 = 4,803.120,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri
Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi = 105.565.000,-TL olarak belirlenmistir.

7.3 UZMAN GORUSU

Kultanilan yéntemlere gére ulasilan pazar dederler agagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YGNTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 112.540.000,-TL
Gelir Yaklastmi 105.565.000,-TL
Uyumlastiriimis Deger 112.540.000,-TL

Her iki y®Sntemie bulunan dederler arasinda onemli dlglide fark olustugu
gérilmektedir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin glinimizdeki
degerini bulma islemidir. Bu ybntemde kullanilan gelecege yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, bekienen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve
stirekli istikrarll bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz fakt6rlere
badli olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tagididindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi ydntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gorilmustar.

Buna gére rapor konusu tasinmazlarnn toplam pazar degeri 112.540.000,-TL
olarak takdir olunmugtur.

Not: Tasinmazlarin sigortaya esas toplam degeri yaklagik 22.365.000,-TL olarak takdir
edilmistir.
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8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON OUC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha &nceden hazirlanmis gayrimenkul
dederleme raporu asagida sunulmusgtur.
2016 yili icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 15 Ekim 2016

Ekspertiz Tarihi : 22 Kasim 2016

Rapor Tarihi i 28 Kasim 2016

Rapor No i 90/ 2016 - 9784

Raporu Hazirlayanlar : Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401223
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 101.115.000,-TL

2017 yili igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Arahk 2017

Ekspertiz Tarihi : 18 Aralik 2017

Rapor Tarihi i 22 Aralik 2017

Rapor No : 00372017 - 8144

Raporu Hazirlayantar :  Mehmet AYIKDIR / Harita Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401223
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Muhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmaziarin toplam pazar degeri 107.635.000,-TL
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2018 yili icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 01 Haziran 2018

Ekspertiz Tarihi : 07 Haziran 2018

Rapor Tarihi : 12 Haziran 2018

Rapor No : 003/2018 - 3341

Raporu Hazirlayanlar : Bans METEKOGLU / Sehir ve Bolge Plancis

SPK Lisansh Degerleme Uzmam / SPK Lisans No: 401455
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mihendisi
Sorumiu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlann toplam kira degeri 387.315,-TL
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9. BOLUM SONUG

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen tasinmaziann yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, biiylikliiklerine, mimari oOzelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan
piyasa arastirmalarina gére glnimiz ekonomik kogullan itibariyle takdir edilen toplam
pazar dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL UsSD

Taginmazlarin toplam pazar degeri 112.540.000 20.996.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,3601 TL'dir.

Taginmazlarin KDV dahil toplam pazar degeri 132.797.200,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasti mevzuati hiikiimleri
¢ercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig: portféyiinde “bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor (i¢ orijinal halinde diizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 12 Arahk 2018
(Ekspertiz tarihi: 06 Aralk 2018)

Saygilarimizla,

Taskin PUYAN

Onur KAYMAKBAYRAKTAR ;
Insaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani SPK Lisansli Dederleme Uzmani

Uydu gérintiisi

Konum krokisi

Fotograflar

Mimari proje

Yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi

Yapi kayit belgeleri érnekleri

Imar durumu yazisi

Tapu suretleri

Takyidat yazilar

Raporu hazirlayanlarn tanitia bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)

@ ®* ® & & 8 ® & @ @
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