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DEGERLEME RAPORU OZETI

Defierlemeyi Talep Eden ! Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Stzlegme Tarihi - No : 01 Aralik 2018 - 002

Ekspertiz Tarihi . 20 Aralik 2018

Rapor Tarihi .+ 25 Aralik 2018

Rapor No . 2018/5967

Esentepe Mahallesi, Oto Caddesi, No:4,

Degerleme Konusu o o
] . . ! Levent Loft 2, Bagimsiz bélim no; 23, 43, 76
Gayrimenkullerin Adresi Sisli / ISTANBUL

Istanbul ili, Sisli Ilcesi, Mecidiyekéy Mahailesi, 304
pafta 1947 ada icerisindeki 1.759,63 m? yizélglimId

Tapu Bilgileri Ozeti : 90 no’lu parsel (zerinde “Kargir Bina” niteligindeki
ana gayrimenkulde yer alan 23, 43 ve 76 badimsiz
bélim numaral konutlar

Sahibi : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
- . Ticaret Alani, Ayrik Nizam,

L " H: Serbest, TAKS: 0,35 ve KAKS: 2,50

Parselin ylizélciimil ' 1.759,63 m2

Bu rapor, Yapi Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine

istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
Raporun Konusu * tasinmazlann Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar

degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmgtir.

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDIR EDIiLEN TOPLAM DEGER (KDV haric)

Toplam Pazar Degeri 6.110.000,-TL 1.152.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Dederleme Uzmani SPK Lisanslh Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

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

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kuruiu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Pivasasinda bDegerleme Standartlann Hakkinda Tebligi”™ dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlar kapsaminda hazirlanmistir. Isbu raporun dederleme kurulusunun
yazili onay! olmaksizin herhangi bir sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun,
raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin
adlarinin ve mesleki niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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1. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER
SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Damismanlik A.S.

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALLYET KONUSU Yarirtikteki mevzuat ¢ergevesinde her tirli resmi
ve ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, dedgerlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlann  diizenlemek, analiz ve fizibilite
galismalarim sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir.

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

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
{SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmustir.

Not-2 : Sirkete, Bankaciiik Dizenleme ve Denetleme Kuruiu'nun (BDDK) 28.06,2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETiN UNVANI : Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.
SIRKETIN ADRESI : 19 Mayis Cad. ismet Oztiirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sisli 34363
Istanbul/ Tlrkiye
TELEFON NO : +90 (212) 380 16 80
ODENMIS SERMAYESI : 40.000.000,-TL
KURULUS TARIH1 : 25 Aralik 1996
HALKA ACIKLIK ORANI : % 49
FAALIYET KONUSU ¢ Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul vyatinm

ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde vyazili amag ve
konularla igtigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayah sermaye piyasasl araglarna,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatinm vyapmak izere ve kayith sermayell olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN _

GAYRIMENKULLER : Turkiye'nin ¢esitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, Yap! Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine istinaden yukanda tapu bilgileri
belirtilen tasinmazlarnin Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine yoénelik
olarak hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmast vasitasiyla alicllar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin aliclar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, degerlenen
varhgin veya yukiimliligiin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak (izere bu pazardaki katihmcilanin gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren iglemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani diislis ve vylkselisler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gorilir. Pazar katihmcillan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
dedisime kars! kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi varsayimina dayanan dizeltiimis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dedgerleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullari

yansitmaldir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varbk veya vyikimltligin, wuygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile
dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu deferleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayllmaktadir.
Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi

pesinen kabul edilmistir.
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Alici ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirler.
Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi i¢in makul bir siire taninmigtir.
Odeme nakit veya benzeri araglarla pegin olarak yapiimaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan (izerinden gergeklestirilmektedir.

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

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederieme

tarihine 6zglddr.

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

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S.’nin talebine istinaden
sirket portféyiinde yer alan gayrimenkullerin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin
tespitine yénelik olarak Sermaye Pivasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alnmalanna Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiktumleri, Kurul’un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-
62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i
dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlar kapsaminda hazirtanmistir. Is bu

dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmig olup baska amagla kullanilamaz.

Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan buigular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilien varsayimiar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

Degerleme konusunu olusturan miilklerie ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin i¢indeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢clkarimiz veya én yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme galismasint gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kigisel bir gikarimiz veya 6n yargist bulunmamakta olup gahsmalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gérevle ilgili olarak verdidimiz hizmet ve aldigimiz {icret, miisterinin amac!
lehine sonuglanacak bir yéne veya onceden saptanmis sonugclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyia dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagi degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alaniarin degerlemesi yapilan milklerin yeri ve tirli konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
BESMI KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER
3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKiYET DURUMU
Yapl Kredi Koray | Yap! Kredi Koray | Yap: Kredi Koray
SAHiBi Gayrimenkulv Gayrimenkuly Gayrimenkulu
Yatinm Ortakhdt | Yatinm Ortakhigi | Yatinm Ortakiig
A.S. A.S. A.S.
ILi istanbul istanbul istanbul
ILCESi Sigli Sisli Sigli
MAHALLES} Mecidiyekdy Mecidiyekdy Mecidiyekoy
PAFTA NO 304 304 304
ADA NO 1947 1947 1947
PARSEL NO 90 90 90
NITELiGi Kargir Bina Kargir Bina Kargir Bina
YUzOLgUMD 1,759,63 m? 1.759,63 m? 1.759,63 m?
:?f:ﬂ%ﬁz BOLUM Konut Konut Konut
KAT 5 10 18
BB NO 23 43 76
ARSA PAY/PAYDA 184/20000 156/20000 224/20000
ciLT 161 161 161
SAYFA 15847 15867 15900
YEVMIYE 9524 9358 9158
TARIH 24,08.2010 20.08.2010 17.08.2010

Not: Kat miilkiyetine gecilmistir,

3.2 iLGiLi TAPU SiciL MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgifi herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
simrlama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatinm
ortakhg portfiyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuat: hiikiimleri gercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki goras,

Tapu Kadastre Genel Madirligi Portali'ndan 16.10.2018 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kavit belgelerine gére tasinmazlarin iizerinde misterek olarak asadidaki

notfar bulunmaktadir.
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Beyanlar Bélimii

+ Ydnetim Plani: 06/06/2008 (06/06/2008 tarih ve 8658 yevmiye)

e Bu gayrimenkuliin milkiyeti kat miilkiyetine gegmistir. {14.01.2009 tarih ve
594 yevmiye)

Serhler Bélumii

« Kira Serhi: 07/12/2007 Y: 17197 (9141 nolu t.m. yeri ve kablo gegis glizegahi
igin 99 yilhd1 1 YTL bedelle 99 yiIl miiddetle Bodazici Elektrik Dagitim A.S. Genel
Mild. lehine kira serhi) { 99 wilhid 1 Tl'den ) (07.12.2007 tarih ve 17197
yevmiye)

Ayrica herbir bagimsiz béliimiin sirasiyla 38, 69 ve 108 nolu garaj eklenti olarak

islenmigtir.

Not: Yukarida yer alan beyan ve serhlerin rapor konusu taginmazliarin Gzerinde herhangi
bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir. BEDAS lehine otan kira serhi bdlgedeki rutin
uygulama olup herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasmmazlarm' tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimieri cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg: portféyiinde
“bina” baghd: altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi géris ve
kanaatindeyiz.

3.3 ILGIiLi BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Sigli Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligli'nde yapilan incelemelerde rapor
konusu taginmazlarin yer aldij: parselin 24.06.2006 onay tarihli 1/1000 olgekli Sigli
Merkez ve Cevresi Uygulama Imar Plam kapsaminda kaldidi éJrenilmistir. Parselin terki
bulunmamaktadir.

Plan notlarina gore yapilagsma sartlan asagidaki gibidir:
Lejant: Ticaret Alani
TAKS (Taban Alani Katsayisi){*) : 0,35
KAKS (Katlar Alani Katsayisi1)}{**) : 2,50
Nizami: Ayrik nizam
Bina yiliksekligi (Hnax): Serbest
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Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alanunin imar parseli alanina oranidir. Taban
alan| kat sayisi, arazi e§imi nedeniyle tabii vaya tesviye edilmis zeminin Uzerinde kalan
tim bodrum katlar ile zemin kat izdisiimi birlikte degerlendirilerek hesaplanir.
Uygulama imar planinda c¢ekme mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise c¢ekme
mesafelerine, bina cephe hatlarina ve ilgili imar yénetmeliklerine gére uygulama yapilir.

Katlar alani katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapmin insa edilen tiim kat alaniarnnin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yonetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tiim alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alanimin % 30'unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayiii Bakanlar Kurulu Karan ile yiririiide
konulan Binalann Yangindan Korunmasi Hakkinda Y&netmelik geregince yapilmasi
zorunlu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin
merdiveni ve korunumiu koridorun asgari él¢iilerdeki alani ile yangin givenlik holliniin 6
m2 si, son katin Uzerindekl ortak alan teras gatilar, yapinin ihtlyaci Igin bahcede yapilan
acik otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlar gibi ézellik arz eden umumi
yapilarda  diizenlenmesi zorunlu olan  boslukiar, absveris merkezlerinde
yapilan atrium bosgluklarinin her katta asgari édlgilerdeki alani ile binalarin bodrum
katlannda yapilan;

a) Zoruniu otopark alanlarimin 2 kat,

b) Siginak, asanstr boslukiar, merdivenler, bacalar, saftlar, 1sikliklar, 151 ve tesisat
alanlar, yakit ve su depolan, jeneratdr ve enerji odasi, kémiirlikler ve kaptc
dairelerinin iigili mevzuat, standart ya da bu Ydnetmelige gore hesap edilen asgari
alanfan,

¢) Konut kulanmimii bagimsiz b&lim brit alaninin % 10‘unu, ticari kullammh badimsiz
béliim briit alanimin % 50'sini asmayan depo amaci eklentiler,-

¢} Ortok alan nitelidindelkd mescit ve milgtemilatin konutlorda 150 m?’'s!, konut dig
vapilarda 300 m2'si,

d) Biitlin cepheleri tamamen g&mili olmak ve ortak alan niteliginde ofmak kaydiyia;
otopark alanlari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémili ortak alanlar,

e) Ticari amag icermeyen, ortak alan nitelifindeki cocuk oyun alanlannin ve cocuk
bakim {nitelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba dahi} ediimeksizin emsal haricidir.

TR g 22
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3.3.1 §Sisli Belediyesi :i:m_ar Midirliigit Arsivi'nde Taginmazlara Ait Argiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

1947 ada 90 no'lu parsel lzerinde insa edilmis yapi igin tim yasal izinler alinmis
olup mimari projeleri onaylanmistir.
Yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bilgileri asagidaki tabloda sunulmustur.

YAPI
RUHSATI / . UNITE INSAAT YAPI KAT
YAPI AR SRV ADEDL | ALANI (m2) | SINIFI | ADEDI
KULLANMA
Yeni yapi i
STl 09.08.2007 1/92 83 17.990,5 V-A 26
Yaps kullanma | o, 65 5909 - 83 17.990 V-A 26
izin belgesi et !

Not: Rapora konu projedeki badimsiz b&limleri emsal disi alanlar ruhsat tarihi itibariyle
gecerli olan imar plant - imar yénetmelidine (imar mevzuati) gére hesaplanmistir.

3.3.2 Yap! Denetime Iliskin Bilgiler

Sz konusu tasinmazlara Onder Yapi Denetim A.S. firmasi tarafindan yap! denetim
hizmeti verilmigtir. Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgesi alinmig olup yap! denetim

ile iliskisi kalmamustir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Aiinmasi Gereken Izin ve Beigelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Ilgili mevzuat uyarinca 1947 ada 90 no’lu parsel iizerinde yer alan badimsiz
béliimierin gerekli tim izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri
tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu taginmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hiikiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg:
portfoyiinde “bina” bashg: altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi
goriis ve kanaatindeyiz.
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3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapian gayrimenkul ile ilgili varsa son dg¢ yillik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar plamnda
meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Belediye Incelemesi

Yaptlan incelemelerde taginmazlarin 1/1000 &lgekli imar planinda son iig yi
icerisinde herhangi bir degisiklik olmadidi 6grenilmistir.

3.4.2 Tapu Sicil Miidiirlii§ii ve Kadastro Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmaziann tapu ve kadastro kayitlannda son (g yil
icerisinde herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN GEVRESEL VE
FIZIKI BILGILERI
4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Dederlemeye konu taginmazlar; Istanbul ili, Sigli Ilcesi, Esentepe Mahallesi, Oto
Caddesi Uzerindeki 4 kapi numarall Levent Loft 2 projesi igerisinde konhumlu 23, 43 ve 76
bagimsiz béliim numarah dairelerdir.

Levent Loft 2 Projesi, Blylkdere Caddesi vasitasiyla Besiktas yoniinde ilerlenirken
sad kolda konumlu olan Talatpagsa Caddesi'ne ve daha sonra ilk sad olan Oto Caddesi'ne
girilir. Konu taginmazlarnn yer aldigr proje bu cadde {izerinde sad kolda ikinci parsel
tzerinde konumlanmaktadir.

Taginmazlarnn vyakin cevresinde Tekfen Tower, Kanyon AVM, Metro City AVM,
Ozdilek Park AVM, Sabanci Center, Is Bankasi Kuleleri, Sapphire istanbul, Aydinlar Cami
ve Cengizhan Anadolu Lisesi bulunmaktadir. Tasinmazlarin bulundugu bdélge Levent
Gokdelenler hélgesi olarak adlandinimistir. Bitylikdere Caddesi cevresinde genellikle
yiksek kath is merkezleri bulunmakta olup arka bdéliimlerde ise konut amach kullanian
deprem &ncesi insa ediimis az kath yapilar bulunmaktadir.

Bélge, Istanbul Avrupa yakasinin merkezi bir noktasidir. Ana arterlere yakin
konumdadir. Her iki bogaz kdpriisinede yakin durumdadir.

Taginmazlarin ana arterlere yakin clmasi, yakin mesafede toplu tasima araglarinin
bulunmasi, ayrica bélgeye her iki kdprilyede esit mesafede olmasi taginmazlarin ulagim
koiaylidim arttirmaktadii.

Tasinmazlar 15 Temmuz Sehitier Képrisii'ne 4,5 km, Fatih Sultan Mehmet
Képriisii'ne 5 km ve Atatirk Havalimani’'na 23 km mesafededir.

Tasinmazlarin merkezi konumu, ulasim kolaylidi, miisteri celbi, reklam kabiliyeti ve
bélgenin ticari potansiyeli dederlerini olumlu yénde etkilemektedir.

Boélge, Sisli Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmig altyapiya
sahiptir.




NOVA

4.2 TASINMAZLARIN KONUMLU OLDUGU YAPININ GENEL INSAAT

OZELLIKLERI
INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizAMI : Ayrik
BINANIN YASI 1~ 9
BINA KAT ADEDi : 28 kat (5 bodrum + zemin + asma + 21 normal kat)
BRUT KULLANIM ALANI
ELEKTRIK : Sebeke
sSuU : Sebeke
KANALIZASYON : Sebeke
DOGALGAZ 1 Mevcut
ISITMA SISTEMi : Merkezi system, klima sistemi
ASANSOR : Mevcut
YANGIN MERDIVENI : Meveut
YANGIN TESISATI : Mevcut
DIS CEPHE : Dis cephe kaplamasi
PARK YER1 : Mevcut (kapal otopark alanr)

4.3 ACIKLAMALAR

. Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldudu yap1 1947 ada 90 numarali parsel
iizerinde betonarme karkas yapi tarzinda inga edilmistir.

» Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi bina; 5 bodrum, zemin, asma ve 21
normal kat olarak insa edilmistir. 5. bodrum katta otopark ve sidinak; 4., 3., 2. ve
1.bodrum katta otopark; zemin katta 4 adet asma katli konut ve difer normal
katlarda 79 adet konut olmak lizere toplam 83 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.
19.katta yer alan bagimsiz béilimler 20. kat ile dublekstir. Bina girisi zemin kattan
ve bati yénden saglanmaktadir.

. Bina dis cephesi cam glydirme ve dekoratif kaplamalidir. Bina blinyesinde 3 adet
asansér ve 1 adet yangin merdiveni bulunmaktadir.

. Proje biinyesinde glvenlik, kapali otopark ve peyzaj diizenlemesi bulunmaktadir.

® Bliylikdere Caddesi cepheli Loft Levent 1 projesi ile badlantili durumdadir.

o Degerleme konusu 23 numarall taginmaz; 5.normal katta konumlu bina girisine
gbre sag ©on kolda konumlanmaktadir. Tasinmaz projesine gére salon, 1 oda,
banyo-wc, mutfak nisi hacimlerinden olugsmakta olup 52 m2 alanlhdir. Mevcut
durumda yapilan incelemede mekanik hacim ve gikmalarin ekienmesi ile 87 mz2

alanl hale geldigi tespit edilmigtir. Tasinmaz 120 m2 alanl olarak pazarlanmaktadir.

13
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] Dederleme konusu 43 numaral tasinmaz; 10.normal katta konumlu bina girigine
gére sag on kolda konumlanmaktadir. Tasinmaz projesine goére salon, 1 oda,
banyo-wc, mutfak nisi hacimlerinden olusmakta olup 35 m2 alanhdir. Mevcut
durumda yapilan incelemede mekanik hacim ve gikmalarin eklenmesi ile 72 m?
alanl hale geldigi tespit edilmistir. Tasinmaz 100 m2 alanh olarak pazarlanmaktadir.

. Dederleme konusu 76 numarall tasinmaz; 18. normal katta konumlu bina girisine
gore sag arka kolda konumlanmaktadir. Tasinmaz projesine gére salon, 1 oda,
banyo-wc, mutfak nisi hacimlerinden olugmakta olup 39 m2 alanhdir. Ayrica 18 m2
kat bahgesi mahalli bulunmaktadir. Mevcut durumda yapilan incelemede mekanik
hacim ve gikmalarin eklenmesi ile 86 m2 alanli hale geldidi tespit edilmigtir. Kat
bahgesi mahallinin 16,5 m2 bélimi taginmaz tarafindan kullaniimaktadir. Taginmaz
120 m2 + 16,5 m? teras alanli olarak pazarlanmaktadir.

o Mevcut durumda, kattaki ortak alanlar bagimsiz boliimlere katilarak dairelerin
kullanim alanlan arttinimistir. Satisa esas briit alan ise; satig ofisi tarafindan
kullanilmakta olup tasinmaziara tahsis edilmis otopark, depo gibi kisimlarin yani sira
ana gayrimenkule ait sosyal alanlar, resepsiyon gibi bdélimlerden daire payina
disen alanlan igermektedir.

. Bagimsiz bélamlerin ig mahal ézellikleri benzerlik géstermektedir. Dig kapi gelik ofup
manyetik kartlidir. Salon ve oda zeminleri lamine parke, duvarlar saten boyah ve
dekoratif kaplamalhdir. I¢ kapilar cam, pencereter aliminyum dogramadir.
Tasinmazlar dogalgaz yakitl merkezi sistem ile isitiimaktadir.

® Her bir bagimsiz béliime ait depo ve 1 araclik kapal: otopark alani bulunmaktadir.

® Sosyal alanlar &n bélimde yer alan Levent Loft 1 projesi ile ortak olarak
kullamimaktadir.

. Sosyal tesis iginde; gok amagl salon, toplanti odalan, loung & bar, resepsiyon, SPA
& fitness, kapali havuz, teras ve bar bélimleri bulunmaktadir.

. Tastnmazlarin her biri sehir manzaralidir.

4.4 DEGERLEME iSLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.
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4.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALiZi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Deferleme Standartlar’'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karh olan en yiiksek diizeyde
kullamimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcasinin varlik igin teklif edecedgi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmaziarin konumlarn, insai ve mimari
dzellikleri, blyiiklikleri, yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin

mevcut kullanimlar olan “*konut” olacadi goris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLOM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

LA

5.1 TOURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz icin dénim noktast olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglart gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylik bir krize sirlklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve Idari tedbirlerle llkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir digls trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dusiik seviyesi olan % 4,99 goriilmiistiir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacag: beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilesen risk algist ile Haziran 2016 da faizle % 8,75’e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % ¢ mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'larin (izerine kadar gikmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmistir.

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

Gayrisafi Yurt icl Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yilimin ikinci geyreginde bir dnceki yilin aym ceyregine gore % 5,2
arttl. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt i¢i Hasila tahmini, 2018 yilimin ikinci geyreginde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafi Yurt igi Hasilay! olusturan faaliyetler incelendidinde, 2018 yilimin ikinci
ceyredinde bir dnceki yilin ayni geyregine gdre zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektéril toplam katma dederi % 1,5 azalirken, sanayi sektdrii % 4,3 ve ingaat sektdrii %
0,8 artti. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olugan hizmetler sektériniin katma dederi ise % 8 artti. Takvim etkisinden arindirnlmig
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yii ikinci ¢eyreginde bir onceki yilin ayni
ceyredine gére % 5,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden anndinlmig GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir 6nceki geyrede gdre % 0,9 artti.

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

GSYH GSYH GSYH GSYH

Cuel fiyatara Cori fiyatlarla Zincirlenmis hacim: Degigim oram

¥ Ceyrak {Milyon TL}) {Milyon §) endeksi {2009= 100} {%)
pn 649272 175 862 1475 53

217 g 734426 204 857 1640 53
1M 231879 235838 180.4 115

e 850 960 234 924 196.1 73

2018 Efl 787974 206 604 i58 2 13
fl B34 004 204 281 1725 5.2

Hazine ve Maliye Bakanlhdi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi’nda belirtilen
ekonomik beklentiterine gére 2019 yili igin blylime orani % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 yili igin ise bliyime oram % 5 mertebelerinde olacaktir.

Crtatama Enflasyon Oram (%) 2019-2021 Enflasyon Tahminlari (%)
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TUFE'de (2003=100) 2018 yili Eyliil ayinda bir 6nceki aya gére % 6,30, bir 6nceki
yilin Aralik ayina gére % 19,37, bir 6nceki yilin aym ayina gére % 24,52 ve on iki aylik
ortalamalara gére % 13,75 artis gergeklesti.

Ana harcama gruplart itibariyle 2018 yili Eyliil ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulagtirmada % 9,15, gesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, edlence ve killtiirde % 6,62 ve
gida ve alkolsiiz iceceklerde % 6,40 artis gergeklesti. TUFE'de, bir dnceki yilin aym ayina
gbre ulagtirma % 36,61, cesitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsiiz icecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artisin yliksek oldugu diger ana harcama gruplandir.

Tuketici fiyat endeksi dedigim oranlan, Eylul 2018

[2003=100}
{%)
Edul 2018 Evil 2017
Bir bnceki ay2 gore dedigim oran §.30 0.65
Bir dnceki wlin Aral gyina gore dedisim oram 19.37 ¥ 29
Bir onceki vilin gyn 3vina gore dedigim orany 2452 11,20
On ik aviik ortalamalara gore dejigim orarh 13.75 9,03

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tlirkiye insaat Sektorii Verileri

Sektér 2017 wihnin ilk ceyredinde % 3,7 oraninda biiylme performansi
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biylyen ingaat sektérii genel
ekonomik bliylimede ¢ok énemli bir rol (stlenmistir.

Insaat sektéri 2018 yili ikinci geyrek déneminde yiizde 0,8 bliyuimistiir. Insaat
sektériinde ¢eyrek dénemlerde (ist liste sliren hizli bilyime yerini dnemli bir yavaglamaya
birakmistir. Ingaat sektérii 2018 ilk yarisinda ise ylzde 3,7 biylmiistir. Insaat
sektériinde ikincl geyrekte yavaslama kamu ingaat yatinmliarinin devam etmesine ragmen
yasanmistir. Bu itibarla 6zel sektdr insaatlarinda kiglilme oldugu éngdrillmektedir. Yilin
ikinci geyreginde Gzel sektor ingaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve alinan segim
kararinin yarattigi belirsizliklerden &nemli élgiide etkilenmistir. Ikinci geyrekte satiglara
ybnelik yapilan kampanyalar ve benzerleri de 6zel sektdr ingaat faaliyetlerindeki
kiicilmeyi engelleyememigtir.
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5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektérii Verileri

Tirkiye ekonomisi 2018 yili ikinci geyreginde yilizde 5,4 blyimistir. ingaat sektér
ise 2018 yil ikinci geyrek doneminde sadece yiizde 0,8 biiyiimiistir. ingaat sektériinde
ceyrek dénemlerde (st Uiste sliren hizli bilylime yerini gok ciddi yavaglamaya birakmigtir.
Gayrimenkul sektéri de 2018 yili ikinci geyrek déneminde yiizde 0,2 bilyllyebilmistir.
Biylimeler arasinda yasanan bu farklilasma insaat ve gayrimenkul sektdrlerinin kendi
icinde yasadiklar sorunlardan kaynaklanmaktadir,

ingaat sektérii giiven endeksi Ajustos ayindaki hizli diislis ardindan Eyliil ayinda da
sert bir gerileme gostermistir. Boylece ingaat sektorli gliven endeksi dlglilmeye baglandid
2010 yihndan bu yana en diisiik seviyesine inmigtir. Eylil ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
ingaat we Gayrimenku) Sektdii ile GEYH Biydme Yizde

DOMEM INSAAT GAYRIMENKUL GEYiH
2010 irA 45 6.5
2014 27 49 14
2092 g4 43 413
2013 4.0 2% B2
2014 50 2.5 3,2
2093 4.5 24 5.1
2016 34 36 32

2007 Bj 28 53

2017 Q2 B.5 kA 53

2017 (13 188 2.7 Vg

DT Q4 85 29 73
2017 8.0 25 T4

218 Gl 6.6 a4 7.3

2018 Q2 0.8 D2 52

Xaynok, TErkive jseatistd Kurume

Belediyeler tarafindan verilen yapt ruhsatlarinin 2018 yilinin itk alti ayinda bir énceki

yila gére, bina sayisi % 28,1 olcii %41.8, ded 8.2, dair 1
%46,1 oraninda azaldi. Yap! ruhsati verilen binalann 2018 yili Ocak-Haziran aylan

toplaminda; Yapilarin toplam yiizélgimii 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m*si
konut, 22 milyon m%si konut disi ve 13,8 milyon m?si ise ortak kullanim alam olarak

gerceklesti.
Yapi ruhsat), Qcak - Haziran, 20162018

Bt areeh: g 1hr § af:
aymy gore dedinm

il eravh (3%
GRslergEier 20rd nT SGEE il L7
Emnsayrs 55201 B TYS &9 365 2E T 127
Yuzolgums 4m?, 75257 288 128 2458 D35 157 390 131 418 s
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Kaynak: TUIK

NOVA TD RAPOR V&' 2018/5967 T




NOV A

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

insaat maliyst endeksi ve dedisim oranlar, Temmuz 2018

[2015=100]
Birdnceki Eironcekiyilin
ayaglre ayniayina gére
Seiddrier  ldaliyetGrubu_ Endeks deZisim {%: dedisim (%)
Ingaat Toplam 162,7¢ 1.63 27.01
tJaizeme 162,51 2.07 32.07
Iscilik 163,45 0.82 16.39
Bina ingaah Toplam 161,14 145 25,78
Malzeme 160,19 1.82 30.38
iscilik 163,34 0,59 16.35
Bina digl Topiam 168,32 2,24 31,16
yaplanningaall  pgozeme 170,02 2.81 37.47
Isgilik 163,84 0.71 16.56

5.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tiurkiye'de hizla gerileyen faiz oraniari énemli &lgliide ingaat sektdriindeki talep
blytimesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizierde bir ylkseime s6z konusudur. 2015 yili
ilk varisi konut kredileri talebi yiiksek gériiniirken ikinci yari iibariyle sert bir diisiis
yasamistir. 2016 yih basinda ise hafif bir toparlanma sz konusu olsa da 2017 yili
itibariyle konut kredi faizleri ve kullamim cranlan dislis seyretmektedir.

Turkiye genelinde konut satiglari 2018 Agustos ayinda bir dénceki yilin ayni ayina
gbre % 12,5 oraninda azalarak 105.154 oldu. Konut satislarinda, Istanbui 15.262 konut
satisi ve % 14,5 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayllarina gére Istanbul'u, 9.291
konut satisi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satisi ve % 4,8 pay ile Izmir izledi.
Konut satig sayisinin disiik oldudu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Konut sabis savilan, 2017-2018
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Tlrkiye genelinde ipotekli konut satiglan bir énceki yilin ayni ayina gére % 67,1
oraninda azalig gbstererek 12.743 oldu. Toplam konut satiglar iginde ipotekli satislarin
payl % 12,1 olarak gergeklesti. ipotekli satiglarda istanbul 2.082 konut satisi ve % 16,3
pay He ilk siray: aldi. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek
oldugu il % 21,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglar Tiirkiye genelinde bir énceki ytlin
ayni aymna gére % 13,5 oraninda artarak 92.411 cldu. Dider konut satislarinda istanbu!
13.180 konut satisi ve % 14,3 pay ile ilk siraya yerlesti. Istanbul’daki toplam konut
satiglari icinde diger satiglanin payl % 86,4 oldu. Ankara 7.877 dider konut satisi ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara‘y1 4.231 konut satisi ile Izmir izledi. Diger konut satisinin en az
oldudu il 13 konut ile Hakkari oidu.

Satis sekline gore konut satisi, Ajustos 2018 Satis durumuna gdre konut satisi, Ajustos 2018

150 000
150000 105 152 106 164
92 414 100000
100000 i 48 262 55 782
s e “ m W
e} 0 M
ipotert setglar Digersatislar  Toplem ksehg  liincieisehy  Toplam

Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir $nceki yilin aynt ayina gére %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satiglar iginde ilk satisin payl % 46,9 oldu. ilk
satislarda Istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yiiksek paya sahip olurken,
Istanbul’u 3.257 konut satisi ile Ankara ve 2.131 konut satisi ile Izmir izledi.

21
NOVA TD RAPOR V‘%~ 2018/5967

A l""l.'-'\.'l_“l..: com




NOV A

5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

W En yGksek wibk degisim gisteren dizeyler*
€n diyGhk yiik definim gisiaren diueyler

TRAZ (Afin, Arrirhan,
Kars, 1gcn)
. E%Lm

TRC3 {Batman, Mardin,
Slirt, Sirnak)
FE%1%:

Tlrkiye'deki konutlarin gézlemienebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arnndinimis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yili Temmuz ayinda bir énceki aya gére
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gergeklesmistir. Bir 6nceki yilin ayni ayina

dre 9 , ayni dénemde reel olarak % 5,58 oraninda azalis
gostermigtir.  Ug  biyilk ilin  hedonik konut fiyat  endekslerindeki gelismeler
dederlendirildiinde, Temmuz bir 6nceki aya gére Istanbul ve Izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarinda artis Ankara’da ise % 0,08 azalis gézlendi. Endeks degerleri bir
éneceki yilin ayni ayina gére Istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve izmir'de % 15,61
arttl.

5.1.5 Turkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaslatarak faiz artinm siirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Ttirkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,

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

o Son dénemde doviz kurundaki artigin faizler Gizerindeki baskiy: artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin ingsa ediliyvor
olmasi,
Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

o Débviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarinin yabanci ilgilisini artirmasi.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasas: Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhdgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis clmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satislarda ve gayrimenkul yatirnrm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilimin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlanndaki artiga paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler 1s1dinda Tiirkiye ekonomisinde de son ¢eyrekte bir
daralma gériulmuistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir énceki yil dahi agmasimi saglamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizierin yiliksek seyretmesine karsin konut satiglan bir énceki yila
gbre yine de artis géstermistir. TUIK verileri incelendidinde gayrimenkul piyasasinda
2018 yili ilk yanisi yatayda ve bazi bdlgelerde diisiis egdiliminde bir seyir olmustur. Yilin
ikinci yarisi da benzer bir tablonun olacagi gériiglindeyiz.

5.2 BOLGE ANALizi

istanbul ili

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve iilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-killtiirel agidan en Snemli sehridir. Sehir, iktisadi biyiklitk
acgisindan diinyada 34., niifus acisindan belediye sinirlar géz 6nune alinarak yapilan
siralamaya goére Avrupa'da birinci, dlnyada ise Lagos'tan sonra altincl sirada vyer
almaktadir.

2017 yili itibariyle niifusu 15.029.231 Kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarmadas,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olugsur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagdh Saray, batida
Tekirdag'a badl Cerkezkoy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a badh Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne baglh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Koérfez, glneydoduda
Kocaeline baglh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yanmadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz ise
bu iki kitayr birlestirir. Bodazdaki Yavuz Suitan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bo§azi boyunca
ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmusgtur,

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukca yiiksektir.
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Istanbul'un yliksek niifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek cok
sikintlyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana soruniarin yamn
sira, ¢arpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goérintii ve glrllti kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadelu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy, Atagehir, Avcilar, Badcilar,
Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktag, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu,
Biyilikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glingdren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiglkgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biliyiik bir farklilasma
gdérilir. En yiksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasr'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatad mahallesi dikkat ¢ceker.

Son vyillarda inga edilen g¢ok yilksek yapilar, nlfusun hizli biyiimesi géz &éniine
alinarak yapilmigslardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolay1 konutlagsma, genellikle sehir
disina dodgru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyiksek c¢ok katht ofis ve
konutlar, Avrupa Yakas!'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmustir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tlrkiye'nin en
bliylik sirket ve bankalarinin énemli bir kismu bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarimin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

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

alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve titiin gibi arinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil iretimi, petrol iriinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik tiriinler, makine, ctomotiv, ulasim

araglari, kagit ve kagit Griinleri ve alkolll igkiler, kentin 6nemli sanayi Urlinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz kopralerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollann blyilk katkisi vardir. Aymi sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii ilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tirkiye'de hizmet veren &zel bankafarin tiimiiniin, ulusal gapta
vayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarimin, ulagim firmalannin ve yayinevlerinin ise
timiine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
elkconomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektoérii %15'i asan bir paya

sahiptir.
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Tirkiye'nin biylk sanayi kuruluslarindan pek codunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li
villarin baginda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blylik
sektordir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma altina altnmus olmakia birlikte stnirli
miktarda ormancilik faaliyeti yiritiilmektedir.

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

Istanbul'da ulastm kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapllmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacihgin  yaptidigi  biyik
merkezlere sahiptir. ilde havayolu ulagiminin yapildigi iki sivil havalimam vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek cok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak miimkindiir. ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimant,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atatiirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
biyiik paya sahiptir. Kent merkezine metro hattr ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulagimi ise istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biiylik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Gircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Buyilk Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogan
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz vyoluyla ise ilde diizenli ulagsim vyalnizca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varisii gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise blaylk bir sektérdir. Otobiislerle ulagim
sadlayan IETT; sehirhatlan vapurlarimi ve deniztaksi Isleten IDO; tramvay, metro,
fiinikiiler wve teleferik hatlarinin  sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuglar, yolcu motorlan ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir
ulagim adina sahiptir.
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Sisli Ilcesi

Istanbul llinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilcesidir.1954'te ilce olan Sisli
liesi'nde kéy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sigli dojudan Besiktas, kuzeyden
ve batidan Kagithane ve giineyden Beyoglu ilgeleri ile gevrilidir. Denize sahili olmayan
Sigli ilgesi'nde gok sayida tarihi eser, igyeri, modern ticaret merkezi, kiiltlir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. Sisli ilcesi 1987'de, Kagrthane'nin ayrt bir ilge olup ayrilmasiyla
cografi olarak ikiye bélind{. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalileleri bir
Obek olustururken, geride kalan dider mahalleler gene ayri bir &bek olusturdular.
Buylkdere Caddesi'yle birbirine badli olan bu iki &bekten kuzeyde olani 2012 yilinda
Sigli'den aynlarak Sariyer'e baglanmistir.

1954'e kadar Beyodlu Ilgesi'ne badl bir bucak olarak yénetilen Sigli, bu tarihte
yapilan bir diizenlemeyle ilge yapildi. Bu diizenlemeye gore Ayazada ve Kagithane, Sisli
Ilcesi'nin Merkez Bucadi'na bagll birer kéydii. 1984'e kadar, Istanbul Belediyesi'ne badgl
sube olarak sube miidiirlerince yénetilen Sisli, 1984’de Biiyiiksehir ve Ilce Belediyeleri
icin gikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu" cergevesinde yeniden vyapilanarak mevcut
statiisiinii almistir. 1980°lerde ilge sinirlarn igindeki tim yerlesim vyerleri kentsel alana
katildi. Boylece Ayazada ve Kagithane koy statfisiinden gikti. G nedeniyle niifusu hizla
artan Kadithane ydresi, 1987'de yapilan idari bir diizenlemeyle ilge oldu. 2012 yilinda
vapilan idari diizenlemeyle ilgenin kuzey 6begdini olusturan Ayazaga, Maslak ve Huzur
mahalleleri Sariyer ilgesine baglandi.

Istanbul'un iki yakasini birbirine badlayan képriilerden batiya dogru uzanan gevre
yollar Sisli Ilcesi'nden gecer. Bodazici Kdprisi'nden Besiktas Iicesi'ne ¢ikan O-1 Otoyolu,
Mecidiyekéy'i bir viyadiikle gectikten sonra Kagithane Ilgesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Koéprilsii'nden gelen O-2 Otoyolu Sarniyer ve Besiktas ilceleri simirlar iginden
gectikten sonra Sisli Ilgesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede Kadithane Iigesi'ne
gecer. Sisli Camii'nden baslayip Saryer Ilgesi'ne kadar uzanan Biiyilikdere Caddesi bu iki
cevreyoluyla da kesisir. Sishane-Dariigsafaka metro hattinin (M2 Hath) biyilik kismi Sisli
sinidan iginden gegmektedir. Piyalepasa Bulvar ile Halaskargazi Caddesi dnemli ulasim
akslaridir.

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

Sisli ilgesinin niifusu Istanbul'un biitin dider ilgeleri gibi siirekli bir niifus artigina
sahne olmugstur, 1980'lerde ikiye katlanan niifusu yine ayni ddnemde Kagithane'nin
ayrilmasiyla yan yariya dilsmustiir. 2011 ADNKS'ne gére ilge sinirlan Iginde 320.763 kisi
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yasamaktaydi. Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olusan kuzey kesiminin Sigli
Iigesi'nde ayriimasindan sonra ilge niifusu 2014 ADNKS verilerine gore 272.380 kisi ve
2017 itibariyle niifusu ise 274.196 kisidir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Ana arteriere yakin olmasi,

Metro ufagim glizergahinda olmasi,

Merkezi kohumu,

Ulasimin kolayhg ve gesitliligi,

Bélgenin ticari potansiyeli,

istanbul gayrimenkul piyasasinin gelismekte oldudu bir bélgede konumiu olmast,
Ofis kullamimi agisindan tercih edilen bir bélgede konumlu olmasi,
Yasal izinlerin alinmis clmasi,

Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi,

Insai kalite,

o 0 0 0 0 0 ¢ 0 0 0O 0

Tamamtanmig aityapi.

Olumsuz etken:
o Ekonomideki genel durgunluun ve faizlerin yliksek seyretmesinden &tiirl
gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller

Devredilen Tasinmaz segilmis olup farkhh bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklari miilkiyet, iist hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda o6zel finansman duzenlemelerinin
bulunmadi§i emsailer dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin (izeri / asagisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi boliimiinde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmistir.

Finansman $Sartlar:

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla ayni pazar

SRR LT kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmaziarla ayni veya ¢ok

yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bdlimiinde detayli konum bilgileri

sunuimustur. Farkh konumda yer alan emsallerin

serefiye farkhliklan ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmistardir,

Konum

Bu raporda emsal tasinmaziarnn fiziksel &zellikieri
(arsalar igin bilyuklik, topografik, imar haklan ve
geometrik ozellikler; badimsiz bélimler icin Gnite tipi,
kullamim alanmi bayikliga, yapi yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmig, farkhi olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan yapimistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda gelir kapitilizasyonu  yonteminin
uygulanmasi amactyla kirallkk gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak degerleme tariht itibariyle

Ekonomik Ozellikler ulagilan emsal bilgileri esas alinmis olup dederleme
tarihinden farklihk gésteren emsal bilgilerinin zamana
iliskin deder farklarinda ayarlama yapilmistir.

Kullamim Bu raporda ayni veya benzer en verimii ve en iyi

kullanima sahip olan miilkler kutlanilmistir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kigisel
milkler, sirket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan diger kalemler emsal clarak kullanilmamistir.

Satisin Tasinmaz Millkiyeti
Olmayan Unsurlan
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YAKIN BOLGEDEKI SATILIK KONUTLAR

1. Loft 2 projesinde 2.normal kata konumlu, 120 m?2 alanh olarak pazarlanan daire
2.300.000,-TL bedelle gectigimiz hafta satilmistir. (m? satis degeri 19.165,-TL)
Ilgilisi / VAA gayrimenkul

2. Levent Kanyon'da 4.normal kata konumlu, 87 m2 alanh olarak pazarlanan 1+1 daire
3.000.000,-TL bedelle satiliktir. {(m? satis degeri ~ 34.485,-TL)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 271 44 62

3. Loft 2 projesinde 9.normal kata konumlu, 150 m?2 alanh olarak pazarlanan 3+1 daire
3.900.000,-TL bedelle satihktir. (m? satis degeri 26.000,-TL)
ilgilisi 7/ Emlak Ofisi: 0 (532) 373 05 09

4, Metrocity’de 15.normal katta konumiu, 121 m2 alanh olarak pazarlanan 1+1 daire
2.600.000,-TL bedelle satihktir. (m? satis degeri ~ 21.490,-TL)
ligilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 485 17 97

5. Levent Loft 10.normal katta konumlu projesinde konumlu, 120 m2 alanh olarak
pazarlanan 1+1 daire 2.650.000,-TL bedelle satihktir. (m? satis dederi ~ 22.085,-TL)
Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 795 53 08
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YAKIN BOLGEDEKI KiRALIK KONUTLAR

6. Sapphire Istanbul’da 10.normal katta konumiu, 134 m?2 alanli olarak pazarlanan sehir
manzarali 1+1 daire aylik 9.000,-TL bedelle kiraliktir. Bu tasinmaz ayni zamanda
2.900.000,-TL bedel ile satihktir. (m? kira degderi ~ 67,-TL)

Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 202 46 20

7. Levent Kanyon'da 5.normal kata konumiu, 110 m2 alanh olarak pazartanan 1+1 daire
ayhk 8.000,-TL bedelle kiralikbir. {m? kira degeri ~ 73,-TL)
Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 523 00 37

8. Metrocity’de 15.normal kata konumlu, 121 m2 alanl olarak pazarlanan 1+1 daire
ayhk 10.000,-TL bedelle kirahktir. {m? kira degeri ~ 83,-TL)
(4 no'lu emsalin aynisidir)
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 485 17 97

9. Levent Loft projesinde 10.normal katta konumlu, 120 m2 alanh olarak pazarlanan
1+1 daire aylik 7.000,-TL bedeile kiralktir. {(m? kira degeri ~ 58,-TL)
(5 no’lu emsalin aynisidir)
figilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 263 14 00

10. Levent Loft projesinde 3.normal kata konumlu, 105 m2 alanh olarak pazarlanan 1+1
daire aylik 5.500,-TL bedelle kiraliktir. {m? kira dederi ~ 52,-TL)
Iigilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 252 88 80

11. Misterinden temin edilen kira bilgisine gdére rapor konusu tasinmazlardan 23 no'lu
badimsiz béliim igin aylik KDV hari¢ 6.171,-TL, 43 no’lu bagimsiz bolum igin ayhk
KDV hari¢ 5.250,-TL, 76 no’lu bagimsiz bélim igin aylik KDV harig 7.627,—TL ayhk
kira alinmakta oldugu 6grenilmistir.

(23 no'lu bagimsiz béliim igin m? kira degderi ~ 51,5 TL)
(43 no'lu bagimsiz bslum igin m? kira dederi 52,5 TL)
(76 no'lu bagimsiz bélim igin m? kira defjeri ~ 63,56 TL)
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir defer esasina gore tanimtanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan {ic yakiasim degerlemede
kullamlan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekeonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklientisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir
karar Gretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden ¢ok sayida dederleme yaklasimi veya yéntemi
kullaniimasi &zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi, gdsterge niteliindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire dnce gergeldegmis clan islemlerin fiyatlannin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deder esasi
ve degerlemede yapilan tlim varsayimlar arasindaki farkhitklan yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lizerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varhklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farklihklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yakiasimi, gbsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine déniistliriimesi ile belirtenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhigin yararlh 8dmrii boyunca yaratacadl geliri dikkate alir ve
degderi bir kapitalizasyon sireci aracihigiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina déniistirilmesidir. Gelir akisi, bir
s6zlesme veya stzlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi icermeden yani varlidin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olugmasi beklenen kérlardan tiretilebilir. Gelir
yaklastmi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri igerir:

e TUm risk veya genel kapitalizasyon oramimin temsili ek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,
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» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandig
{bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

» Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimt, bir yiikimllliik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, ylikimliiliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gbsterge niteligindeki dederin, bir alicimin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varlig: elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacad ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik,
risk gibi etkenler séz konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varliga 6deyecedi fiyatin,
esdeder bir varhdin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalart nedeniyle, genellikie satin alinabilecek veya yapimt gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha disiiktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanimasi gereken
deder esasina bagl olarak, alternatif varlidin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilli “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4'e gére
“Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, 6zellikle tek bir
yontemin dodruluguna ve gliveniliriigine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederiemeyi gergeklestirenlerin bir varliin degerlemesi igin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklegtirenin cesitli yaklasim ve
yéntemleri kuflanmayi da géz énlinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek
bir ybéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayall veya
gzlemlenebilen girdinin mevcut oimadidi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériiliip kullanmifabilir. Birden fazla
dederleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildig: hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yéntemlere dayall deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkii dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma sirecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda acgtklanmas: gerekli gériilmektedir.
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Bu cahsmamizda tasinmazlann pazar dederinin tespitinde pazar yaklasim
yontemi ve gelir kapitalizasyonu yontemi kullanmiimistir.

7. BOLUOM PAZAR DEGERININ TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaz igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, biiyiklilk, imar durumu ve fiziksel ézellikleri gibi kriterler
dahilinde karsilastinimig, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalan ile gorisiilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimustir.
7.1.1 EMSALLERIN ANALIZI

Tasinmazin / tasinmazlann pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal
tasinmazlarin sahip olduklan olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gére kargilagtinimasi
ve uyumlastinimas: yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum /[
lokasyon, biyiiklik, imar durumu, vyapillasma hakki, fiziksel &zellik gibi kriterler
dodrultusunda dederlendirilmigtir. Dederlendirme kriterleri ise gok kotli, kétii, kotii-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve c¢ok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklari sunulmus olup ayrnca blylklik bazindaki degerlendirmeler de
asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan arahklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

verilerden elde edilmistir.

Oran Arali§!
Cok Kéti Cok Blyik % 20 {izeri
Kotd Buylk % 11 - % 20
Orta Kotii Orta Blyik % 1-9% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kictik -% 10 - (-% 1)
1yi Klguk - % 20 - (-% 11)
Cok Ivi Cok Kiigik - % 20 uzeri
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Satihlk Konut Emsal Analizi

NOV A

Emsal analizi 43 nolu bagimsiz bélim igin yapiimistir. Diger tasinmazlar kendi aralannda

serefiyelendirilmiglerdir.

Levent
Loft 2 Kanyon Loft 2 Metrocity Loft
Ortalama m?Birim Satig 19.165 | 34.485 | 26.000 21.490 | 22.085
Degeri (TL)

Mevcut Kullanim Fonks. Konut Konut Konut Konut Konut
. Tam Tam Tam Tam Tam
MEldyat duripg miilkiyet | miilkiyet | miilkiyet | milkiyet | milkiyet
Lokasyon diizeltmesi % 0 - % 10 % 0 - % 10 - % 10

Biiyiiklik diizeltmesi % 0 % 0 %0 % O % 0

ingaat dzellikleri N )
diizeitmesi (ic mekan vs.) i o 0 a1t %0 %,0
Proje niteligi % 0 - % 10 % 0 - % 10 % 0

Yok Var Var Var Var
PazariiRavt %0 | -%20 | -%20 | -%15 | -9% 20
Toplam Serefiye Fark % 0 - % 40 - % 20 -% 35 - % 30
Ayarlanmis deger (TL) 19.165 20.690 20.800 13.970 15.460
Ortalama Emsal Dederi
(TL) 18.015
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Kirahk Konut Emsal Analizi

Saphire Kanyon Metrocity Levent Loft
Ortalama m?Birim Kira 67 73 83 55
Degeri (TL)

Mevcut Kullanim Fonks. Konut Konut Konut Konut
tilki Tam Tam Tam Tam
R yEtiaurumu miilkiyet | miilkiyet | miilkiyet | muikiyet
Lokasyon diizeltmesi -% 10 - % 10 - % 10 - % 10
Bilyiikliik diizeltmesi % 0 % 0 % 0 % 0

Ingaat dzellikleri dilzeltmesi o o '
(ic mekan vs.) % 0 % 0 % 0 % 0
Proje niteligi - % 10 -% 10 - % 10 % 0
Var Var Var Var
FEERGULS YT - % 10 -%10 | -%10 - % 10
Toplam Serefiye Farki - % 30 - % 30 - % 30 - % 20
Ayarlanmis deger (TL) 47 51 58 44
Ortalama Emsal Degeri (TL) 50

Not: rapor konusu taginmaz igin 52,5 TL aylik birim kira alinmaktadir. Emsal analizinde
elde edilen deder ile yaklasik olarak uyumlu oldugu gérilmektedir.

7.1.2 ULASILAN SONUC

BiRiM | BiRIM ;

BAGIMSIZ | PAZARLANAN | KirA | satis | AVEKIRA | pazar
BOLUM NO | ALAN (m2) | DEEERI | DEGERI e DEGERE (TL)
(TL) (TL)

23 120 ~51,45 | 17.000 |  6.171 2.040.000
43 100 52,5 | 18.015 5.250 1.800.000
76 120 6356 | 18.915 | 7.627 2.270.000

TOPLAM 19.048 6.110.000

Not: 76 no'lu bagimsiz bélimin sahip oldugu 16,5 m?lik kullamm alanl teras hacmi
deder takdiri yapilirken olumlu serefiye olarak yansitilmistir.
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7.2  GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazlt millk dederleme, iki ayni yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; Ydirekt ya da dogrudan kapitalizasyon’” denilen ve miilkin yalnzca bir

villik stabilize getirisini baz alan yaklagim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’ denilen ve
millkiin belli bir siire igerisinde olusturacag: gelecek gelir akimlarinin buginkii degerini
hesaplayan ydntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinmel agisindan, gelir Greten
milkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin, karsilastinlabilir miilklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer mulklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren mulk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alict onu satin almak igin
kullandig kapital (ister kendisinin olsun, isterse édiing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin bekledigi veya aldigi getiri oran kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sadladidi yilhk net faaliyet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

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

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIZ}

Piyasa bilgileri bsliminde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satig
degerlerine olan oranlar incelendiginde;

6 no'lu kiralhk emsal icin geri déniis slresi ortalama 322 ay (~ 26,83 yil), 4 no'lu
emsal igin geri donls sliresi 260 ay (~ 21,67 yil), 5 no'lu emsal igin 378 ay (~ 31,5 vil)
olarak hesaplanmistir. Goriildigu lzere bdlgede geri déniis siireleri 22 —~ 31 yil arasinda
degismektedir. Emsallerin geri donls yillarinin aritmetik ortalamalan yaklasik olarak
(26,83 + 21,67 + 31,5) / 3 = ~ 26,67 yll hesaplanmigtir. Rapor konusu tasinmazlarin
kullanim fonksiyonlan, nitelikleri ve mevcut kira sdzlesmeleri de dikkate alindiginda bu

siirenin makul oldugu kanaatine vanimisgtir.

; 36
NOVA TD RAPOR &: 2018/5967 -2-

i oo S0




NOV A

7.2.2. ULASILAN SONUGC

Rapora konu tasinmazlarla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde
gayrimenkullerin yatinm degerlerinin 26,67 yil igerisinde kendisini amorti ettigi
gézlenmistir. Tasinmaz igin kapital oran ise (1/26,67 vil=) yaklagsik % 3,75 olarak
hesaplanmistir,

Tasinmazlarin toplam aylik kira getirisinin KDV hari¢ toplam dederi “7.1.2 Pazar
Yaklasimi Yéntemi” boliminde 19.048,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazlarin yilhk net
kira getirisi ise;

19.048,-TL x 12 AY = 228.576,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Taginmazlarin Toplam Pazar Degderi denklidinden

hareketle tasinmazlarin toplam pazar degeri;

% 3,75 = 228.576,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi

Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi = (6.095.360 TL) 6.095.000,-TL olarak

belirlenmigtir.

Asagidaki tabloda bagdimsiz béliim bazinda gelir kapitalizasyonu yéntemi ile takdir

edilen dederler sunulmustur.

AYLIK
BAGIMSIZ KIRA YRR, KAPITALIZASYON PAZAR
BOLUM NO | DEGeri | TOPLAMKIRA ORANI DEGERI
oo, DEGERI (TL) (TL)
23 6.171 74.052 % 3.75 1,975,000
43 5.250 63.000 % 3,75 1.680.000
76 7.627 91.524 % 3,75 2.440.000
GENEL TOPLAM | __ 6,095.000
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanlan ydntemlere goére ulasilan pazar dederleri agsadida tablo halinde

listelenmistir.
Pazar yaklasimi ile ulasilan deger 6.110.000,-TL
Gelir yaklagimi yéntemi ile ulasilan deger 6.095.000,-TL
Uyumlastinimis Deger 6.110.000,-TL

Gorilecedi Uzere her iki yontemle bulunan degerler arasinda az da olsa fark
olmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin gilinimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullarnlan gelecede yénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
slrekli istikrarh bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenierle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmast ve gayrimenku! rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidiindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklagimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun goriilmustiir.

Buna gdre rapor konusu tasinmazlann toplam pazar dederi 6.110.000,-TL olarak
takdir olunmustur.

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

Tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha &nceden hazirlanmig gayrimenkul

dederleme raporu listesi asagida sunulmustur.

1.2017 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 15 Kasim 2017 - 002
Ekspertiz Tarihi : 24 Kasim 2017
Rapor Tarihi : 28 Kasim 2017
Rapor No : 023 -2017/5963

Raporu Hazirlayanlar : Serkan KARAKAS / Harita Muhendisi
SPK Lisansh Dedgerleme Uzmani / SPK Lisans No: 404329
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Milhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 5.170.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceridinde ozellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, biydkliklerine, mimari &zelliklerine, insaat kalitesine ve ¢evrede yapilan

piyasa aragtirmalarina gére takdir edilen pazar degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD

Topiam pazar degeri 6.110.000 1.152.000

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

Taginmazlarin KDV dahil degeri 6.171.100,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuatt hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhig: portfoyiinde “bina” bashig altinda
bulunmalarmnda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor ig orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralik 2018
{Ekspertiz tarthi: 20 Aralk 2018)

Saygillarimszla,

o

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Insaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansh Dederleme Uzmani

Eki:

¢ Uydu gérindsleri

= Tasinmazin gérundsleri

» Tapu suretleri ve takyidat belgeleri

o Imar durumu yazisi

= Yapi ruhsatlan

¢« Yapi kulianma izin belgesi

* Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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