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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degderleme ve Danismanlik A.S.
Sozlesme / Talep Tarihi - No . 01 Aralik 2017 - 010
Degerlenen Miilkiyet Haklan . Tam milkiyet
Ekspertiz Tarihi . 15 Arahk 2017
Rapor Tarihi . 21 Aralik 2017
Miigteri / Rapor No - 003 - 2017/8142
Operasyon Binasi,
Degerleme Konusu . Icmeler Mahallesi, D100 (E-5) Karayolu Caddesi,
Gayrimenkullerin Adresi " 7301 ada 1 parsel, 6 adet bagimsiz b&lim,

Tuzla / ISTANBUL
Istanbul 1li, Tuzla Ilgcesi, Merkez Mahallesi,
G22B17A1C pafta, 7301 ada, 44.395,35 m’
— n . . yizélglimlli 1 no'lu parsel izerinde kayith olan A
Tapu Bilgileri Ozeti * Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok
Betonarme Ofis, Igyeri ve Arsasi bilinyesinde yer
alan 6 adet bagimsiz bdlim

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakiig A.S.

. Lejanti: “Hizmet Agirhkli Geligim Alani”
" “KAKS: 1,75 ve Hyx: 18,50 m”
Bu rapor, IS GYO A.$.nin talebine istinaden
yukarida adresi belirtilen taginmazlann Tirk Liras
Raporun Konusu * cinsinden toplam pazar dederlerinin tespitine yénelik
olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERI
(KDV HARIC)

Taginmazlarin toplam pazar degeri 941.345.000,-TL 245.072.000,-USD

Imar Durumu

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmam SPK Lisansh Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili "Sermaye Piyasasl Mevzuati
Cergevesinde Deferleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Aknmalanna
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 saylh kararinda ver
alan “"Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 saylt “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig"i dogrultusunda Uluslararast Degerleme Standartlar kapsaminda hazirlanmistir,

1

NOVA TD RAPOI&;): 2017/8142 _Z




NOVA

ICINDEKILER
1. BOLUM  SIRKET VE MUSTERIYI TANITICT BILGILER .vvvereneeieiiirereesreeeseesssensseeesmemnnnns 3
1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER ..uiiueeieeeiientesieneemeeeessiessesssssesnnsreessenseen e 3
1.2 MUSTERIYI TANITICT BILGILER .oivvuirivrresieerernseessensnnseesessnsnsesssesssssemmn s essesnenns 3
2. BOLOM  DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE UYGUNLUK BEYANI....covvveeereeeeenn 4
2.1  DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI ...cccveeeeeerereiseeieeeeeee s e sesessssseeeeeniis 4
2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR .cvvvvoonnn.s 5
2.3 UYGUNLUK BEYANI 1uuieiisicsiiisirnsisesseresassentensiesseserensetaresseensssssesessestessensmsmnni 6
3. BOLUM  GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER .. cvvivvtunusiirisensrsssensesenseeesnsserenssesnnssenssssentnnsssessnsssnnsenneesnemmmnnses 7
3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU ....ovvierreeeeireeeeesseesseesessnmesnnsesssoeeeeeesoin, 7
3.2 ILGILI TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER .covneeeeereeeeee e eeeees s 8
3.3  ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER ....covcvvetrirersnsneresreenierseeneressies s 9
3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER ... veiiesctiiees e steeste et sres st stessee s et es s e sneesseeeeeebessnstanns 11
3.4.1 Tapu Sicil MUdUrIUG0 INCRIBMEST 11rrirureiirreriiiirriireiereieessrtersieseeeeereseeesssesnssessennes 11
3.4.2 Belediye INCOIBMESI . iiiiiiiireri i s ier i ee e s e e caee e reeeeeeeeseererenresserasessssnsssenssnrnns 11
3.4.3 HUKUKI DUFUM INCB OIS s vevnienerererernerrnerssesseseassssssesssssnssessensrsasson s s 11
4. BOLUM  GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE FIZIKI BILGILERI........cvvvvirerrenmrermonsenenns 12
4.1  GAYRIMENKULLERIN GEVRE VE KONUMU ..viviiiceiirireriiireiienrerasressessesesssessessssnsns 12
4.2  TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERT .vevvvureeeiecrieieeeeeeervressserennnesseeeees 13
4.3 AGTKLAMALAR L.1uuiiiniienitiinsenneensrareenseasstnstrensrenssnsensessessnsensesesesstessenem s 14
4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER
................................................................................................................. 17
4.5  EN VERIMLI VE EN 1YL KULLANIM ANALIZI.....oiviviiiiinriiieieeeresesrens e eeesenssnnin, 17
5. BOLUM  PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER ......uoveererereeeeeeseesesessseeeeesessesnen, 18
5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL PIYASASININ
YT Y 74 ST 18
5.2 BOLGE ANALIZI ..coovvvunniiieruieeseentiesesensaeseessnseseesnnerserestensstess e 25
5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER +evevmmreemmmeeeenseeoiin, 28
5.4 PIYASA ARASTIRMASI .......ouuiuuuiinnienieeesisisieasisssssscnresesssssesnnterceseessssseeesssensns 29
6. BOLUM  GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME SURECT ....ccvvviiiieeeeiveeeeeeseeneee oo, 32
6.1  DEGERLEME YONTEMLERT 1.oiveieeseereeneeeeeeeessessessssneeeeesesssssssnse et eseneeeeeen e 32
6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER...cevmseeremmmnnnnn, 34
7. BOLUM  GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ ..vvvvviveeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeee s 35
TESPITI 35
7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG.....ceeemimruieisererseerseeneeeseenensans 35
7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG ...ovverrireeriieireereiessseesseeissenss 38
7.3 UZMAN GORUSU .euiniriiirisiiece e s eenssensessnsrenneeneerssessnssssnsessnsenssssnsenseresraraes 39
8. BOLUM  TASINMAZLAR ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON Uc YIL
ICERISINDEKL GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU. ....uvvvieresseerereessissemeeseemnss 40
D BOLUM  SONUG . .uurutitiiieeiecniesiireeieiceseessasssasrsssssssesessessssssasssssessessesssssasssssesssossns 42

NOVA TD RAPOR NQ{ 2017/8142 Z




NOYVY A

1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU Yirdrlikteki mevzuat gergevesinde her tiirli resmi
ve Ozel, gercek ve tilizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degderlerini
tespit etmeye yénelik tim raporlan dizenlemek,
analiz ve fizibilite galigmalanni sunmak ve problemli
durumlarda gérils raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011

SERMAYES1 : 270.000,-TL

TICARET SicCiL NO : 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET siciL GAZETESI'NIN

TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

Not-2: Sirkete, Bankaciik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karari ile degerieme hizmeti yetkisi verilmigtir.

1.2 MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : 0850 724 23 50
ODENMIS SERMAYESiI : 913.750.000,- TL
KURULUS TARiHi ! 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI : % 48,78
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatirim

ortakliklarina iligkin diizenlemelerinde yazih amag ve
konularia istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkuilere dayali haklara
yatinm vyapmak dzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortaklhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tarkiye'nin gesitli bdlgelerinde 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, misterinin talebi Uzerine adresi belirtilen tasinmazlarin Tirk Lirasi
cinsinde toplam pazar degerlerinin tespitine ydneiik olarak hazirlanmistir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda altnip satildid) ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Gizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alimp satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyat: belirleyen difer etkenler ile birfikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gbére tepki verecektir.

Uluslararasi Degderleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varlidin veya yi{ikimlOligin degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el dedistirdigi
ve glncel sahibi de dahil olmak {izere bu pazardaki katiimcilarin godunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksaklikliar
arasinda arz dengesizliji, talepte ani disls ve yiikselisler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gé&riliir. Pazar katiimcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
degisime karst kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir deferleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag varsayimina dayanan diizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kosullarn
yansitmahdir,

Pazar deferi:

Pazar dederi, bir varlik wveya yiUkiimlligiin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alia arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlann gegerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhdi

pesinen kabul edilmistir.

- Ahct ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami fayday sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmustir,
4
NOVA TD RAPOR NO:&D17/8142 Yy A

el avetd. com




NOVA

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden gergeklestiriimektedir.
Gayrimenkulin makul sartiarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir

edilmektedir.
- Takdir edilen pazar degeri dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine dzgidiir.

Isbu dederleme raporundaki deder esast, serbest ve agik bir pazarda yaplabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S.nin talebine Istinaden sirket
portfdyiinde bulunan gayrimenkulierin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35
sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hukiimleri,
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil kararinda yer alan “Dederleme Raporiarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017
tarih Seri I1I-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar Hakkinda Teblig”i
dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda hazirlanmistir. Isbu
degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmts olup baska amagla kullanilamaz.

Mustert tarafindan herhangi bir simirfama tarafimiza getiriimemigtir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan buigular sahip oldujumuz tim bilgiler gergevesinde
dogrudur,

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimiar ve
kogullarta kisith olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

Degerleme konusunu olusturan muilklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
déniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki tarafiara karsi herhangi kisisel bir
gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kigisel bir ¢ikarimiz veya dn yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigirmiz Gicret, miisterinin amac
lehine sonuglanacak bir yone veya onceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama agamasinda gorev alanlar mesleki egitim gartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda
gorev alanlann degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
énceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiter haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamisgtir.

6
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GAYRIMENKULLERIN HUKUKi TANIMI VE
RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3. BOLUM

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHiBi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
i : Istanbul

ILCESI : Tuzla

MEVKIii : Merkez

PAFTA NO : G22B17A1C

ADA NO 7301

PARSEL NO i1

ANA GAYRIMENKUL

NITELIGI : A blokta ckul, D blokta konakiamasi clan 4 blok betonarme ofis,
isyeri ve arsasi (*)

ARSA ALANI : 44.395,35 m2
BAHIBIE Ofis-bilg|
BOLUM ofis Anaokulu |, = 0ud | Ofis-Egitim Ofis Konaklama
NiTELI&i ]
3:3: 20730/44395 | 1014/44395 | 7950/44395 | 8161/44395 | 3399/44395 | 3141/44395
BLOK NO A A B c D D

Zemin+1+2 . Zemin+1+2 | Zemin+142 | Zemin+1+2 | Zemin+1+2
KAT NO +3 zemin +3 +3 +3 +3
BAGIMSIZ
BOLUM 1 2 1 1 1 2
NO_
:gvmvs 23387 23387 23387 23387 23387 23387
CiLT NO 262 262 262 262 262 262
SAYFA NO 25894 25895 25896 25897 25898 25899
TARIH NO | 30.12.2015 | 30.12.2015 | 30.12.2015 | 30.12.2015 | 30.12.2015 | 30.12.2015
(*) Kat mulkiyetine gegilmigtir.
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3.2 ILGILI TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine ifiskin bir
sinirlama) olup olmadig: hakkinda bilgi, varsa sdz konusu gayrimenkullin gayrimenkul yatinm
ortakhids portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hikiimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedidi hakkindaki géris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen 16.11.2017 tarihli takyidat belgeleri lizerinde
yapilan incelemelerde tasinmazlarin (zerinde asadidaki miisterek notlarin bulundugu
belilenmistir. Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Baliimii

o Otopark bedeline ilisgkin taahhlitname bulunmaktadir. (23.05.2012 tarih ve
6351 yevmiye no ile)

o Otopark bedeline iligkin taahhiitname bulunmaktadir. {14.09.2015 tarih ve
16220 yevmiye no ile)

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

o 30.12.2015 tarihli ySnetim plan. (30.12.2015 tarih ve 23387 yevmiye no ile)

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

Serhler B&liimii

o 0,01 TL bedel karsiiginda kira stzlesmesi vardir. (56,11 m?lik trafo yeri ile
84,80 m?lik kablo gegis glizergdhi olmak lizere toplam 140,51 m?¥lik saha
Uzerinde TEDAS Genel Midirlogi lehine 99 yilhdi 1 krs bedelle kira sézlesmesi
tesisi) (26.03.2012 tarih ve 3642 yevmiye no ile)

o 0,01 TL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (Trafo merkezi ve kablo gecis
glizergah! olarak kullanilmak (izere 26,93 m?¥lik saha {izerinde TEDAS Genel
Midiragd lehine 99 yiligr 1 krs bedelle kira sdzlesmesi tesisi) (05.02.2014
tarih ve 1834 yevmiye no ile)

Not: TEDAS lehine olan kira gerhleri rutin uygulamalar olup rapor konusu tasinmazlar
Uzerinde herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir. Beyaniar hanesinde yer alan
notlar rutin uygulamalar olup tasinmazlarin lzerinde herhangi bir olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

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

“bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi gériis ve

kanaatindeyiz.
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3.3 ILGILI BELEDiYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yap: Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdidi denetimler hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyaninca gerekli tim izinlerinin alimp ahnmadidi,
projesinin hazir ve onaylannus, ingaata baglanmasi igin yasal gerekiilidi olan tiim belgelerinin tam
ve dogru olarak mevceut olup olmadidi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakid
portfdyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat! hilkiimleri gergevesinde bir engel olup olmadid:
hakkindaki gbriis,

Eder belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiann ve
séz konusu dedierin tamamen mevcut projeye iliskin olduduna ve farklt bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkli olabilecedine iliskin acikiama.

Tuzla Belediyesi Imar Muidarltgu’nde yapilan incelemelerde rapora konu
taginmazlann yer aldidi parselin 03.01.2003-30.12.2005 tasdik tarihli 1/1000 &icekli
“Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi D8niisim Plani (Igmeler Képristi ile
Tuzla Deresi aras)” kapsammnda “H” lejantinda “Hizmet Agirlikli Gelisim Alani” icerisinde
kaldig) tespit edilmistir.

Plan Notlar::

= Hi Adirlikh Gelisi lar::

1. Bu bblgedeki ticaret ve hizmet alanlarinda yénetim merkezleri, biiyilk alsveris ve
eflence merkezleri, mali kuruluglar (bliylik banka merkezleri, finans kuruluslan, sigorta
kurumlar vb.), toptan ve perakende ticaret, kiiltiirel tesisler ve dijer hizmetler (otel,
lokanta, kafeterya, sinema, tiyatro, mesltek odalan, teknik biirolar, uluslararasi
organizasyon blrolari, sendika ve dernekler, reklam birolar, ticari ve mali birolar,
avukatlk hizmetleri, muayenehaneler vb.) ile kirletici olmayan ve ileri teknoloji kullanan
(bilisim, enformasyon vb.), ar-ge hizmeti veren birimler yer alabilecektir.

2. H- hizmet agirhkh geligim alanlanindaki yapilanma sartlari ve parsel blytkliikleri su
sekildedir: Min. parsel biyikligi: 5.000 m?'dir. 5.000 - 10.000 m? arasi parsellerde;
KAKS: 1.50 Max H = 15.50 m'dir. 10.000 m*'den daha biiylk parsellerde Kaks:1.75 Max
H: 18:50 m'dir. Her bir yapi igin max. oturum alani 8.000 m?'yi gecemez.

NOVA TD RAPOR NO:\2017/8142 2 .
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3.3.1 Tuzla Belediyesi Imar Miidiirliigii Argiviinde Tasinmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapian Incelemeler:

Tuzia Belediyesi Imar Mudirigi arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
taginmazlar icin ahinmig yapi ruhsatlan asagdidaki tabloda sunulmustur.

Taginmazlar igin 28.09.2015 tarihinde tadilat ruhsatlan alinmigtir. Detayi asagidaki
tableda sunulmustur.

ORTAiK ?LAN
ADA/ YAPI RUHSAT BAG. DRAHIL
PARSEL BiNA ADI TARIHI/RUHSAT NO | BOL. e T i |
NO ADED}
KULLANIM
ALANI (m?2)
A Blok 28.09.2015 / 573-15 2 91.538,20 | IV-B
B Biok 28.09.2015 / 574-15 1 32.473,95| V-B
7301 /1 | C Biok 28.09.2015 / 575-15 i 35.258,28 | Iv-B
D Blok 28.09.2015 / 576-15 2 25.331,90| Iv-B
Guvenli Binas 28.09.2015 / 577-15 1 50,83 | III-A
TOPLAM 7 184.653,16
Taginmazlar igin son olarak 29.12.2015 tarihinde yapi kullanma izin belgeleri
alinmistir. Detay! asagidaki tabloda sunulmustur.
ORTAK ‘tu.AN
DAHIL
ADA/ YAPI KULLANMA fzin | BAG. BLOKLARIN | YAPI
e BINA ADI BELGESI TARIHI/ NO A':%;i TOPLAM SINIFY
KULLANIM
ALANI (m?})
A Blok 29.12.2015 / 318-15 2 91,538,20 | Iv-B
7301 /1 B Blok 16.02.2016 / 66-16 1 32.473,95| VB
C Blok 02.03.2016 / 76-16 1 35.258,28 | IvV-B
D Blok 02.03.2016 / 77-16 2 25.331,90 | IV-B
TOPLAM ] 184.602,33

Taginmazlarin bagimsiz b6lim bazinda dadilimi ise aga§idaki tabloda sunulmustur.

NOVA TD RAPQOR N(S:017/8142

ADA/ ) BAGIMSIZ ORTAK ALAN DAHIL
PARSEL BiNA ADI BOLUM NO BLOKLARIN TOPLAM
NO KULLANIM ALANI (m?2)
1 86.536,40
A Blok
2 5.001,80
B Biok 1 32.473,95
1
7301/ 1 T B0k 1 35.258,28
1 13,166,46
B Blok 3 12.165,44
Giivenlik kuliibesi 50,83
TOPLAM 184.653,16
10
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3.3.2 Yapi Denetime Iliskin Bilgiler

Taginmazlarin yapi Denetim hizmeti, Tatlisu Mahallesi, Senol Giines Bulvari, Mira
Tower, No: 2, Daire: 41 Umraniye / iSTANBUL adresinde faaliyet gdsteren Teknik Hizmet
Yapi Denetim A.S. tarafindan verilmistir. Taginmazlar kat miilkiyetine gegmis ve yapl
kullanma izin belgeleri alinmis olup yap! denetim ile alakasi kalmamistir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadii Hakkinda Gérlis

Tlgili mevzuat uyannca tasinmazlar icin gerekli tiim izinleri alinmis olup yasal
gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.

Rapor konusu taginmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasast mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg
portféyiinde “bina” olarak bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi
goriis ve kanaatindeyiz.

3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUK]
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son U¢ yihk dénemde gergeklesen alim satim
islemierine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Rapora konu taginmazlarin son g yil igerisinde malikinin degismedidi tespit
edilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Tuzla Belediyesi Imar Midirlidi‘'nde vyapilan incelemelerde rapora konu
tasinmaziarin son ig yil igerisinde imar durumunda herhangi bir dedgisiklik olmadigi
gérilmistir.

3.4.3 Hukuki Durum inceiemesi

Taginmazlarin hukuki durumunda herhangi bir kisithlik bulunmamaktadir.

NOVA TD RAPOR NO: 9;17/8142 2
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE Fiziki
BiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu taginmaziar; Istanbul ili, Tuzla iicesi, icmeler Mahallesi, D100
(E-5) Karayolu Caddesi {zerinde 7301 ada 1 parsel (izerinde Is BankasI Tuzla Operasyon
Merkezi blinyesinde yer alan 6 adet bagimsiz béliimdiir.

Taginmazlara ulagim; Tuzla - Gebze istikametine giderken Tuzla igmeler Képrisi
Kavgagini yaklasik 1 km gegtikten sonra saglanmaktadir. Projenin yakin cevresinde Tuzla
Devlet Hastanesi, Sigsecam Tesisi, Tuzla Piyade Okulu, Assan Alliminyum fabrikasi, cok
sayida konut ve konut projeleri bulunmaktadir.

Konumlan, ulagim rahathdi, bélgenin tamamlanms altyapisi ve bdlgenin hizli
gelisimi taginmazlarin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Taginmazlar genel olarak Tuzla Igmeler Koprisu‘ne vaklasik 1 km, Tuzla
Tershaneler Bdlgesine 2 km, TEM Otoyolu Baglantt Kavsadi'na ise 5 km mesafededir.

Tasinmazlar, Tuzta Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadiriar.

12
NOVA TD RAPOR NO: &:7/8142



NOV A

4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERi

ARSA YUzOLCUMU : 44.395,35 m2
TOPLAM

KULLANIM ALANI : 184.653,16 m2 (*)
INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NizaMI : Ayrik

BINANIN YASI : Yeni bina
ELEKTRIK : Sebeke

sSuU ' Sebeke
KANALIZASYON : Sebeke
DOGALGAZ :Var

ISITMA SISTEMI : Klima, merkezi havalandirma, kalorifer
ASANSOR rVar

YANGIN MERDIVENi :Var

YANGIN TESISATI :Var

DIS CEPHE ! Cam Giydirme

PENCERE DOGRAMALARI: PVC / Aliiminyum
KAPI DOGRAMALARI : Securit cam
PARK YERI : Acik otopark, kapali ofopark

(*) Ingaat alani taginmazlara ait yapi kullanma izin belgesinden temin edilmistir.
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4.3 ACIKLAMALAR

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

yer almaktadir.

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

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI (m?) | ALANI (m?)
4. Bodrum kat 14.233,64 0 Kapal otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 12.977.12 0 Kapali otopark, teknik hacimler
2. Bodrum kat 16.299,78 5.135,38 Ortak alanlar, isyeri
1. Bodrum kat 14.906,34 7.594,06 QOrtak alanlar, isyeri
Zemin kat 6.528,15 5.584,07 | isyeri
1. Normal kat 6.355,04 5,603,56 [syeri
2. Normal kat 6.466,59 5.715,11 Isyeri
3. Normal kat 6.536,50 5.738,42 | Isveri
Cati kati 7.235,04 0 Teknik hacimler
TOPLAM 91.538,20 35.370,60
14
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o B Blok'un (Bilgi Teknolojileri Binasi) projesine gére briit insaat alanlari ve emsal
ingaat alanlan katlara gore asagidaki tabloda sunulmustur. Ayrica katlara gére
kullanim fonksiyoniar da asagidaki tabloda belirtilmistir.,

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI {m?) | ALANI (m?)
4. Bodrum kat 3.536,22 C__| Kapah otopark, teknik hacimler
3. Bodrum kat 4.872,81 0 Kapalt otopark, teknik hacimiler
2. Bodrum kat 5.665,13 1.233,92 Ortak alanlar, isyeri
1. Bodrum kat 5.372,71 2.861,94 Ortak alanlar, isyeri
Zemin kat 2.352,33 2.126,36 | Isyeri
1. Normal kat 2.625,59 2.401,96 | isveri
2. Normal kat 2.639,87 2.436,90 | Isyeri
3. Normal kat 2,622,23 2.398,60 | Isyeri
Cati kati 2.787,06 0 | Teknik hacimler
TOPLAM 32.473,95 13.459,68

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

BRUT EMSAL
KAT NG INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI (m?) | ALANI (m?)
3. Bodrum kat 10.285,98 0 Ortak alan
2. Bodrum kat 7.528,94 Ortak alan
1. Bodrum kat 4.172,66 3.361,30 QOrtak alan, isyerl
Zemin kat 3.423,81 3,295,35 | Isyeri
1. Normal kat 3.124,69 2.531,99 | Isyeri
2. Normal kat 3.148,56 2.475,50 | Isyeri
Catr kati 3.573,64 2.584,58 Teknik hacimler
TOPLAM 35.258,28 14.248,72

o D Blok'un (Ofis + Konaklama Binasi) projesine gére briit insaat alanlan ve emsal
ingaat alanlari katlara gdre agagidaki tabloda sunulmustur. Ayrica katlara gére
kullantm fonksiyonlari da asagidaki tabloda belirtilmistir.

BRUT EMSAL
KAT NO INSAAT INSAAT KULLANIM FONKSIYONU
ALANI (m?*) | ALANI (m?%)
3. Bodrum kat 9.256,54 0 _ | Kapal otopark, teknik hacimier
2. Bodrum kat 4.293,18 1.945,94 Ortak alan, igyeri
1. Bodrum kat 1.567,45 1.015,64 | isyeri
Zemin kat 2.038,07 1.700,42 | isyeri
1. Normal kat 2.038,07 1.700,42 | Isveri
2. Normal kat 2.038,07 1.700,42 | Isveri
3. Normaf kat 2.038,07 1.700,42 Isveri
| Cati kats 2.062,45 0 | Teknik hacimler
TOPLAM 25.331,90 9.763,26

15 —
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o Taginmazlarin bagimsiz blim bazinda dagilimi ise agagidaki tabloda sunulmusgtur.
ORTAK ALAN DAHIL

ADA/
PARSEL BiNA ADI :gfg:s;g BLOKLARIN TOPLAM
NO KULLANIM ALANI (m?)
1 86.536,40
A Blok
2 5.001,80
B Blok 1 33.473,95
7301/ Fepok 1 35.258,28
1 13.166,46
D Blok 2 12.165,44
Giivenlik kuliibesi -- 50,83
TOPLAM 184.653,16

o Rapor konusu tasinmazlardan B Blok'ta yer alan badimsiz béltimiin zemin kati ve 1.
normal kati Softtech firmasina kiralanmistir. Toplam kiralanan briit alan 12.043,17
m?’dir. Geri kalan bagimsiz bélimlerin tamami is Bankasi A.S. tarafindan kiralanmis
ve ofis — operasyon merkezi olarak kullaniimaktadir. Bu kismin toplam briit ingaat
alan ise 172.609,99 m?dir. (Bu alan da sbzlesmeden temin edilmistir.) Toplam
kiralanan briit alan 184.653,16 m?dir.

o Her blokta yangin merdivenleri bulunmakta olup, jeneratér odalari B Blogun 1.
bodrum katinda bulunmaktadir. A Blokta yadmur suyu ve temiz su depolar
bulunmaktadir. Her blokta asansér, ylrityen merdivenler, kat bahcgeleri, mutfak
bélimleri ve WC hacimleri yer almaktadir. B ve C Bloklar arasi gegis cam giydirme
képriden saglanmakta olup, bina iglerinde katlar arasi baglanti yiirliyen
merdivenlerle saglanmaktadir. Ayrica Dbloklara girisler karth turnikelerle
saglanmaktadir.

o Tum bloklarda ofis ve toplant: odalarinin zeminleri hali kaphdir. icerilerde b&imeli
ofis masalan bulunrmakta olup, tavanlar asma tavandir.

o Bina igerisinde koridor alanlart kismen hali kapli olup, godunluk olarak mermer
kaphdir. D Blokta bulunan misafirhane kattannin zeminlerinin tamarmi hali kapl,
duvarlar asma tavandir. Mutfak tezgahiar granit, dolaplar mdf kaphdir. WC'lerde
armatir ve vitrifiyeler tamdir. Ig kapilar kismen cam kapi ve panel kapidir. Dis
kapilar otomatik kapidir. Tim bloklarda dis cephe cam giydirmedir.

16 —Z
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4.4 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayihi “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i do§rultusunda Uluslararas
Dederleme Standartlar’na goére en verimli ve en iyi kullanimin tammu “Bir varlidin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karh olan en yiiksek diizeyde
kullammdtir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullamminin devami ya da
alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazlarin konumlan, biyiikliikleri, yasal izinleri ve
fiziksel ézellikleri dikkate alindifinda en verimli kullamim secenedinin mevcut kullammlar
olan “ofis —- yonetim merkezi / is yeri” olacagi goris ve kanaatindeyiz.

17 -2

NOVA TD RAPOR NO: 2Q47/8142




NOVA

5. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZi

Tirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz i¢in doniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapsal
sorunlar Ulkeyi blyilik bir krize striiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle {lkemiz bir toparianma siirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir digis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en disik seviyesi olan % 4,99 gériilmistir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, &zellikle FED'in yaptigi parasal
geniglemenin sonlanacag: beklentisi, Darbe girigsimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig egilimine girmigtir. 2015 yil sonu ve 2016 yihmin ilk ceyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yaganan darbe girisimi sonrasi alinan
onlemler ve iyilegen risk algrsi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine kargin Agustos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine Ekim ay itibariyle % 13,5'larin (izerine kadar gtkmistir.

Tz
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5.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlan

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca Ust {ste biiylime
kaydedememistir. 2002-2008 yillart arasinda ise Ust Uste pozitif bilylime saglanmigtir.
2008 yiinda dlnyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yilinda pozitif
blytime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biyimeler sadlanmigtir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yili birinci ¢eyrek blylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci geyrekte de bir
Bnceki déneme gére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilimin {iglincl geyredinde bir énceki yilin
aym ¢eyredine gore % 1,8 azalma olmustur. Bliylime oranlaninin tim dinyada digtigu
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde bilyliime oranlar
azda olsa devam edecegi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. Tlrkiye 2016 blytimesi %
2,9 geimis olup 2017 yihnin ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni ¢eyregine gére %5,1

artmigtir,
Tirdkiye Yilik Buyime Oranlar) (GSYH)
Fircdenmis Hodm Endeksl 2009=10C ¥izde Dedsim!
16
12 4
e -
L T | |
ol
2
42
A6 . .
0580800030803 0008C0b00005308083238%¢%
S HEERIZIBESIEEBERBERR-TNERRERY S FFT
Cagnai: TUK
GSYH Bliylmest Dolar Cinsl GSYH
15 (ydllik %o dedisirn 1000 {vilbikdandrdms. miyar LISEH
a | _
12 | ; 200
’ E : 5Q
g 11 TP |:||l| |
.5 l 00
2010 2011 2012 2Nz 2014 2025 2016 2017 010 2011 2NF 2053 2014 2015 206

Kagrai: TUIL s Bonkes:

NOVA TD RAPOR NO: 2&;/8142 Z .



NOV A

Ekim 2017 tarihinde agiklanan enflasyon verilerine gbre; 2017 yili Ekim ayinda

ortalama enflasyon % 11,9 olarak gergeklesmistir.
Ortalama Enfiasyon Orani (%)
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Kaynak: TUIK
5.1.2 Tiirkiye Insaat Sektdrii Verileri
Ingaatin GSYH lginde Pay1 %
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2016 yil ikinci geyregindeki hizh ylikselis gerek 6zel gerekse kamu sektériiniin yatinmian
ile talep canlanmasina bagl olarak gerceklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden sonra ise
sektér i¢ gelismelerden kaynakh belirsizlik sirecine girmis olmasina ragmen belli bir
egilim iginde dengeyi bulmustur. 2017 yili II. ceyredinde % 6,8 olmustur.
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Insaat Sektorii Biiyiime Oranlari

ingaat Sektdrii Bliylime Hizi %
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#il=Ingaat Sektort Buyome Hiz %

Ulkemiz igin ingaat sektdriinin g¢ok biiyiik bir kismini konut ve buna badh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gdre 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektdru bliyime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektdrii
verileri incelendifinde 2014 yili GSYH'In % 4,6lik kismi iken 2015 yiinda bu oran % 4,5
olmusgtur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kl¢lik de olsa bir diists olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yiinda ise bu sayida da
agllarak konut satis rakam ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satislar 2017 Eylll ayinda bir 6énceki yin ayni ayina goére
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, istanbul 174.606 konut
satist ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilanina gére Istanbul’'u, 111.363 konut satisi
ile Ankara, 61.261 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik oldudu iller
sirasiyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tagsinmazlarin 2016 yilinda bir 6nceki yila
gbre, bina sayist % 5,5 ylizélgimii % 7 degeri % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmistir. {(Kaynak: TUIK)

Yopi Ruhsatian Aynntlan {2014-2016 Yikar)

Yap rubsah. Qcak - Arahk 2014-2016

Bir tncek) yia gone
il tadwir gram {%)
_Guistamalar 2046 2015 ¥ 214 0 2016 2013
Bina seng 131848 124 852 128 511 55 105§
Yazelgumi {m?) 202321 M1 186 472 301 220653829 73 146
Deder (TL) 164 §72060 675 1505676 743 37 178 061 825 w0 16.4 g1
Daiires sayea 486 159 801 708 1 031 754 0.5 36
(7} Yap = wstahstiden 2014 w2 2015 yilan verden revize eciimistr
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2017 yihntn ilk yarisinda ise maliyetler makul élglide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlann etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Insoat Maliyet Endeksi Deisim Oranlon
Z005=12C1 Il Tegek MizonHazicr. 207

{%)
2015 li. geyrek 2017 11, geyrek

Toplam  Iggilik  Malzems Toplam  iggilik  Malzsme
Bir Bnceki ceyrede gére dedigim
oranl 2,2 4.1 1.5 29 34 238
Bir 8nceki yilin aymi ceyredine gire
gedigim oram &4 121 47 17,1 11,5 18,0
D&t cevrek ortalamalanna gire
defigim orani 8,0 9.4 5,0 13,40 11,3 13,5

keyrak "UIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan dnemli dlglide insaat sektériindeki talep
biiylimesine olumiu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tlrkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizierde bir yikselme séz konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yiliksek gdériinirken ikinci yan itibariyle sert bir disus
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gére 2014 yihinda 125 milyar TL tutannda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine ylkselmigtir. 2015 yil itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktarn ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL've ulasmigtir. Kullandirdian konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmig iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yihnin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

Satis Ortalama Satis~ | 5,5 iy satis | 2016 Vil Satis | 201> 2016
Tirleri =t Rakamlari(Adet) | Rakamlan(Adet) | ¥/1ar Satis
(2011-2015) Farki
Tepiam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satislar
Ipotekli 368.720 434,388 449.508 15.120
Satislar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar
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SATIS 2015 yih Satis | 2015 yihh Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlan Rakamlari = Eyliil Ewliil
Toplam Satiglar 1.289.320 1.341.453 935.811 1.030.728
Ipotekli Satigtar 434.388 449,508 303.381 363.227
Diger Satislar 854.932 891.945 632.430 667.501

2017 yili ilk on ayinda yapilan satiglar gegen yilin ayni déneminden 34.071 adet fazla

olmustur. Ayrica ipotekli satiglarda da 2016 yiina goére 59.846 adet daha fazla

gercekliesmistir.

Yitlara Gore ipotekli Satiglar

H)0.000

#H0.000

FDO.000

&0n.e0c
500,000
470000
3000 |
Loo.000

ion.oog

2036/7

B ipotekts Dinger BWToplam Satigial

ao1rfr

Tirkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis

ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir énceki

yilin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gergekliesmigtir. Metrekare

basina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yih Adustos ayinda 2056,61

TL/m2 olarak gercekiesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yih

Agustos ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gore % 11,01 artarak 231,68 seviyesine

ulagmistir.
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Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yilin Ayni

Dénem KFE Gore Degigim Aymna Gore Degisim
(%) (%)
Agustos 16 219,70 1,05 14,18
Eyliil 16 221,38 0,76 13,90
Ekim 16 222,45 0,48 12,86
Kasim 16 224,05 0,72 12,26
Aralik 16 225,95 0,85 12,26
Ocak 17 228,61 1,18 12,99
Subat 17 231,14 1,11 13,33
Mart 17 233,80 1,15 13,37
Nisan 17 235,90 0,90 13,13
Mayis 17 238,73 1,20 12,65
Haziran 17 241,04 0,97 12,69
Temmuz 17 242,66 0,67 11,61
Adustos 17 244,54 0,77 11,31

Ug biyiik ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildiginde, 2017 yili Ajustos ayinda bir énceki aya gére Istanbui,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 orarunda azalig ve 1,33 oraninda artis
gérilmdstiir. Endeks dederieri bir énceki yilln aym ayina gére ise Istanbui, Ankara ve
Izmir'de sirasiyla yiizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oranlarinda artis gostermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasim yavaglatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasas: lizerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik riskiere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaslamas ve talebin azalmasi,

o Son donemde déviz kurundaki artisin faizler lzerindeki baskiy artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o Son donemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o (Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,

o Konut aiminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan dniemler,
Konut kredisi faiz oranlarinda ana para édeme oraninin % 20‘ye indirilmesi,

o Geng bir niifus yapisina sahip clmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
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5.1.4 Tiirkiye Gayrimenkul Pilyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamigtir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizih bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilmn ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artiza paralel olarak gayrimenkul satiglarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve difer jeopolitik gelismeler 1sidinda Tlrkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gdrilmiistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir dnceki yih dahi asmasini sadlamigtir. 2017
yilinin tamamu igin de 8ngérimuz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satiglarinin
baglamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25% alcinin kargilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degistirilerek oranin % 20'ye ¢ekilmesi gibi bir cok tegvikle
konut satiglarirun sayisinin artacagi yoniindedir.

5.2 BOLGE ANALIZI

istanbul Il

istanbul, Tiirkiye'de yer alan gsehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en onemli sehridir. Sehir, iktisadi biylklik
agisindan dianyada 34., niifus agisindan belediye sinirlari géz 6niine alinarak yapilan
siralamaya gore Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinct sirada yer
almaktadir.

2016 yih itibariyle nifusu 14.804.116 kisidir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a badl Saray, batida
Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Gorlu, giineybatida Tekirdad'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze itgeleri ile komgudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise
bu iki kitayr birlegtirir. BoJazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képriiteri kentin iki yakasim birbirine baglar. istanbul BoJaz boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baflayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik nemt oldukga ylksektir.
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Istanbul'un yiiksek nilifusu ve ileri sanayi sektérii cevresel konularda pek gok
sikintiy1 da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérinti ve gurilbti kirligi gibi
ikincil sorunlar da gdze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkéy, Atasehir, Avcilar, Bagciar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdiiz{i, Beyoglu,
Blyukcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyup, Fatih, Gaziosmanpasga,
Giingéren, Kadkéy, Kagithane, Kartal, Kiiglikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce blylk bir farklilagsma
gorilir. En ylksek gdkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakast'da
dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen ¢ok yliksek yapilar, niifusun hizlh buyumesi gdz dniine
alinarak yapilmislardir. Sehrin hizla geniglemesinden dolayl konutlagsma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yliksek gok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok savida aligveris merkezi toplanmigtir. Thrkiye'nin en
biiylik sirket ve bankalarinin énemli bir kismu bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsag olmast ve stratejik konumu
nedeniyle Tilrkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
bliylik sanayi merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve tiitiin gibi drinler elde etmektedir.
Aynica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol drdnleri, kauguk, metal esya, deri,
kimva, ilac, elektronik, cam, teknolojik iiriinler, makine, otomotiv, ulasim
araglari, kagdit ve kagit Grinleri ve alkolii ickiler, kentin &nemili sanayi Urinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz kdoprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bliylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmas! ve bllyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri iilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsattim konusunda da istanbul, Tiirkiye
capinda birinci siradadir. Tdrkiye'de hizmet veren &zel bankalarn timiiniin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timiine yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
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ekonomisinde bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin blyik sanayi kuruluglarindan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porseien ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000°li
yillarin basinda pay1 %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blyiik
sektordiir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yiiritiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlah§ ve Bodaz'a sahip olmas! nedeniyle
gbézde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yih itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimacahdin yapidigi buyik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani ingaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mimkiindir. Iideki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilcesinde; Sabiha Gékgen Havaliman ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atatiirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagiminda en
biiylik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdr.

Karayoluyla ulagimi ise istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrnica Gircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasr'ndaysa Biyilk Istanbul Otogan 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 yurtigi merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiiksek hizli tren Pendik ligesinden hareket etmektedir.

Deniz vyoluyla ise ilde diizenli ulasim vyalnizca vyurtigcinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
saferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise bilyllk bir sektérdiir. Otobiislerle ulagim
sadlayan IETT; sehirhattar vapurlarini ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro,
fiinikiller ve teleferik hatlarinin sahibi istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlan ve ticari taksHerle Istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.
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Tuzla Iicesi

Istanbul ilinin en giineyde bulunan ilgesidir. Dodusunda Gebze, batisinda ve
kuzeyinde Pendik ve gilneyinde Marmara Denizi ile cevrilidir. Kocaeli yarmadasinin
gineybatisinda yer alan ilge topraklari engebeli bir arazi yapisina sahiptir. Deniz
seviyesinden yiiksekligi 300 ila 190 m. arasinda degismektedir. Yizdlglimi 86 km2"dir.
2016 yilh adrese dayal niifus kayit sistemine gdre niifusu 242.232'dir. Ilce dogal bitki
ortisi bakimindan yoksul olup ¢alilklar ve fundahklar vardir.

Kirsal alanlarda genellikie makiler egemendir. Ilcede genellikle Akdeniz iklimi
hilkim siirmektedir. Yazlar sicak ve kurak, kislar yadisli ve serindir. Ilgenin ekonomisi
tarim, hayvancilik sanayi ve ticarete dayalidir. Ilge, Harem'den baglayip, Sakarya Ili'ne
kadar devam eden sanayi tesislerinin dnemli bir kismint sinirian iginde bulundurmaktadir.
ficede sanayi kurulusu olarak Arcelik Sanayi ve Ticaret A.S. ile Alamsas Alarko Sanayi ve
Ticaret A.S. bulunmaktadir. Ayrica ilcede Organize Deri Sanayi vardw. fice sinirian
icerisinde ¢ok sayida Gzel tersane bulunmakta olup her tiirli tekne ve yat yapilmaktadtr.
Tarim ve hayvancilik ilge halkirmn bir dider gelir kaynaklar arasindadir.

5.3 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
Konumlan,
D100 (E-5) Karayolu’na cepheli konumda olmast,
Ulasimin rahathd,
Gelismekte olan bir bélgede yer almalan,
Yeni ve modern bir projede yer almalan,
Tiam yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Kat miilkiyetine gecilmis olmasi,
o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etken:
o Son dénemde genel ekonomik gériinlimiin duragan seyretmesi.

c 0 o 0 ©
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5.4 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken asadidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam miikiyet devrine iliskin emsaller
secilmis olup farkh bir durum olmasi halinde (hisseli

Devredilen Taginmaz miilkiyet, Ust hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
Miilkiyet Haklari belirtitmis ve serefiyede bu durumlari dikkate
alinmigtir.

Bu raporda 6zel finansman dizenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate aiinmistir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
6zel satis kosullarinin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kosullan ortalamasinin ilzeri / agagisi gibi durumiar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bdliiminde belirtilerek
degere etkisi analiz edilmigtir

Finansman $Sartlan

Satin Alma Islemin
Ardindan YapHan
Harcamalar

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

Bu raporda tasinmaz / tasinmaziarla ayni pazar

Pazar kogullan kosullanna sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aym veya gok
yvakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
piyasa bilgileri bdliminde detayl konum bilgileri
sunuimustur. Farklt konumda vyer alan emsallerin
serefiye farklihklan ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmislardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmaziann fiziksel dzellikleri
(arsalar igin biiylklik, topografik, imar haklan ve
geometrik Ozellikler; bagimsiz bélimler igin lnite tipi,
kullanim alani biyukligl, yapt yas), ingaat kalitesi vb.
unsuriar) dikkate alinmig, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kars!lagtirmalan yapilmistir,

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmaktadir.

Bu raporda aym veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kullanilmigtir.

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kigisel
milkler, sirket hakian veya tasinmaz miikiyeti
olmayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamgtir.

Satisin Tasinmaz Miilkiyeti
Olmayan Unsurlan
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Bolgedeki satista ve kirada olan ofis / ticari nitelikteki tasinmazlar:
Rapor konusu tasinmazlara emsal tegkil edebilecek aym bdlgede yer alan ticari

Uniteler asadida siralanmistir.

- I'J =%

a7 ] Wy el

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

- Proje bunyesinde ara katta, briit 106 m? olarak beyan edilen ofis igin satis degeri
675.000,-TL'dir. (m?® satis dederi 6.370,-TL) Emsal taginmaz igin 3.750,-TL
mertebesinde kira bedelinin olabilecedi 6grenilmistir.
(ayhk m? birim kira degeri 35,-TL)
Proje biinyesinde 3. normal katta yer alan, deniz manzaral gift cepheli brit 705
m? olarak beyan edilen, tek bdimeli ofis icin satis degeri 6.250.000,-TL'dir.
(m? satis degeri 8.865,-TL) Emsal tasinmazin 22.500,-TL mertebesinde kira
bedeli olabilecedi 6grenilmistir.
(ayhk m? birim kira dederi 32,-TL)

- Proje blinyesinde ara katta yer alan, brit 114 m? olarak beyan edilen, tek
bélmeli ofisin satis dederi 770.000,-TL'dir.
(m? satis dederi 6.755,-TL) Emsal taginmaz icin 4.000,-TL mertebesinde kira
bedelinin olabilecedi 6grenilmistir. (aylik m? birim kira degeri 35,-TL)

- Proje blinyesinde 2. normal katta yer alan deniz manzarah, brit 81 m? olarak
beyan edilen tek bélmeli ofis igin satig degeri 452.000,-TL'dir.
(m? satis degeri 5.580,-TL) Emsal taginmazin 3.000,-TL mertebesinde kira
bedelinin olabitecedi &égrenilmistir. (aylik m? birim kira degeri 37,-TL)

2. Tuzla Ticaret Merkezi Projesi biinyesinde yer alan ofislerin satig fiyatiar agagida
sunuimustur.

- Ara katta konumlu 234 m2 alanh olarak pazarlanan ofis 1.925.000 TL bedelle
satilik oldugu o6grenilmistir. (m? satis degeri 8.225,-TL) Emsal taginmaz igin

.....

(ayhk m? birim kira degeri 40,-TL)
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Ara katta konumlu 124 m?2 alanlt olarak pazarlanan ofis 1.117.000 TL bedelle
satiik oldudu Ogrenilmistir. (m? satis dederi 9.010,-TL) Emsal tasinmazin
4.750,-TL mertebesinde kira bedelinin olabilecedi 6grenilmistir.

(ayitk m? birim kira degeri 38,-TL)

3. MSY Karina Projesi bilinyesinde yer alan ofislerin satis fiyatlar asagida sunulmustur.

- 2. katta konumlu 50 m2 alanh olarak pazarlanan ofis 310,000 TL bedelle satilik
oldugu Sgrenilmigtir. (m? satis dederi 6.200,-TL) Emsal tasinmaz igin 1,500,-TL
mertebesinde kira bedelinin olabllecedi 6grenilmistir.

(aylik m? birim kira degeri 30,-TL)

- 3. katta konumlu 100 m2 alanh olarak pazarlanan ofis 550.000 TL bedelle satilik
oldugu égrenilmistir. (m? satis degeri 5.500,-TL) Emsal tasinmaz icin 2.500,-TL
mertebesinde kira bedelinin olabilecedi &grenilmistir.

(aylik m? birim kira degeri 25,-TL)

- 3. katta konumlu 55 m=2 alanh olarak pazarlanan ofis 255.000 TL bedelle satilik
oldugu &grenilmistir. (m? satig degeri 4.635,-TL Emsal tasinmaz icin 1.750,-TL
mertebesinde kira bedelinin olabilecedi égrenilmistir.

(aylik m? birim kira degeri 32,-TL)

4. AK Is Merkezieri Projesi biinyesinde yer alan ofislerin satis fiyatlan asadida
sunulmustur. Proje konum olarak Rauf Orbay Caddesi lizerinde yer almaktadir.

Proje biinyesinde 295 m=2 alanh olarak pazarlanan ofis 1.650.000 TL bedelle
satilik oldugu 6greniimistir. (m? satis degeri 5.595,-TL)

- Proje blinyesinde 602 m2 alanl olarak pazarlanan ofis 2.850.000 TL bedelle
satihk oldudu 6grenilmistir. (m? satis degeri 4.735,-TL)

5. Taginmazlara yakin konumlu Hatboyu Caddesi lizerinde, yeni yapim plaza tipi binada
ara katta yer alan 65 m2 alanh olarak pazarlanan ofis 2.550,-TL bedelle kiralik oldugu
égrenilmistir.

(ayhk m? birim kira dederi 39,-TL)

6. Taginmaza yakin konumiu, Igmelerde E-5 Karayolu'na cepheli, 308 m2 yiizélcimlii
arsa Uzerinde 725 m® kapali alan oldugu beyan edilen (her kati 120 m?) yeni yapim
5 kath (bodrum, zemin ve 4 kat} plaza icin 3.750.000,-TL talep edilmektedir.

(m* satis dederi 5.170,-TL)

7. Igmeler Képriisii ile yeni yapilan devlet hastanesine yakin oldugu ve henliz ingasi
devam etmekte oldugu belirtilen, toplamda 4.500 m? kullanim alani oldu§u beyan
edilen, 7 kath (bodrum, zemin, 5 normal kath) clan, yeni plaza igin 155.000,-TL kira
bedeli talep edilmektedir. (ayltk m? birim kira dederi 34,-TL)

Not: Satilik emsallerin tiimiinde pazariik payr mevcuttur.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN  DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklagimt kullandabilir.

Bu cerceve kapsaminda tamimlanan ve acgklanan (g yaklagim degerlemede
kullanilan temel yakiagimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glvenilir bir
karar lretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya goéziemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden c¢ok sayida degerleme yaklagimi veya ydntemi
kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi
Pazar yaklasimi, gbsterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat

bilgisi mevcut olan aymi veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile iigili
pazarda kisa bir siire dnce gerceklesmis olan iglemlerin fiyatlanmin géz &niinde
bulundurulmasidir. Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerlilifini 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 deger esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklan yansitabilmek amaciyla,
bagka iglemlerden sadlanan fiyat bilgileri lzerinde diizeltme yapmak gerekii olabilir.
Ayrica dederlemesi yapian varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik

veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farklihiklar olabilir.

Gelir Yaklasim
Gelir yaklasimi, gosterge niteliindeki degerin, gelecekteki nakit akiglannin tek bir

cari sermaye dederine dénistirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhgin yararh émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate ahr ve degeri
bir kapitalizasyon siireci araciligiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlart uygulanarak bir sermaye toplamina dénistiiriimesidir. Gelir akigi, bir
sézlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sdzlegsme iligkisi igermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi bekienen karlardan tiiretilebilir. Gelir

yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemier agagidakileri igerir:
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o Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine
uyguiandidi gelir kapitalizasyonu,

¢ Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi
{bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

¢ Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yilkdmliillk yerine getirilene kadar gereken nakit akiglan

dikkate alinarak, yiikimlillklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasim
Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir ahcimin, belli bir varlk igin,

ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varhg elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacad ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicimin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler sdz konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varlida ddeyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalan nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha digtktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina bagh olarak, alternatif varidin maliyeti (zerinde diizeltmeler yapmak

gerekebilir.
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6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlarnn Hakkinda Teblig”i do§rultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlan UDS 105 Degderleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gére
“"Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiinda, 6zellikie tek bir
ydntemin dogruluguna ve givenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla deferleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmay) da g6z 6ninde bulundurmasi gerekli goriilimekte olup, &zellikle tek
bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gozlemlenebilen girdinin meveut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla deferleme yaklasimi veya ydntemi gerekli gériilip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazia
ydntemin kullamldigi hallerde, séz konusu farkli yaklagim veya yéntemlere dayal deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulagtinlma sirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmast gerekli gériilmektedir.

Bu calismamizda taginmazlann pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi ve gelir yaklagim: yéntemi kullanilmistir. Taginmazlarin pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yéntemi kultanilmamigtir. Zira; Ulkemizde bagimsiz bélime
ait arsa payi hesabinda farkh hesaplarin kullaniimasi sebebiyle bu tiir gayrimenkullerin
(daire, dikkan, ofis vs.) dederlemesinde maliyet yaklasimi yéntemi her zaman cok
saghkl sonuclar vermemektedir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMi VE ULASILAN SONUC

Bu vydntemde, vyakin dénemde pazara ckarilmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu taginmaz igin ortalama m2 pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kulanim ve bilylklik gibi kriterler dahilinde
kargilastirilmis, emlak pazannin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
gorlsilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

7.1.1 EMSALLERIN ANALIZI

Tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin
sahip olduklari olumiu, olumsuz ve benzer ozelliklere gbre karsilastinimasi ve
uyumlastinimasi yoluna gidiimistir. Bu kapsamda emsal tasinmaziar; konum / lockasyon,
biyikilik, mevcut durumu, fiziksel / ingaat oOzellikleri gibi kriterler dodrultusunda
degerlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok kotl, kotii, kéti-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok lyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica biyilklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir, Puan araliklann mesleki deneyim ve sirketimizdeki dijer verilerden elde

edilmistir.

Oran Araligi
Cok Kotd Cok Bulyiik % 20 {zeri
K&t Blyiik % 11 - % 20
Orta Kdtu Orta Bivilk % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiciik -% 10 - (% 1)
Tyl Kiclk =% 20 - (-% 11)
Cok Iyi Cok Kiictk - % 20 dzeri

Not: Emsal analizi rapora konu tasinmazlardan A Blok'ta yer alan ofis niteligindeki 1
no‘lu badimsiz bélim igin yapilmis olup, dijer bagimsiz bélimier proje igerisindeki
konum ve kullanim fonksiyonlarina gore kendi iglerinde serefiyelendirilerek deder takdir

edilmigtir.
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Tuzla
R Ticaret | MSY Karina M‘;':kt:zi Emsal 6
Merkezi
Ortalama m?
Birim Satis 6.895 8.620 5.445 5.165 5.170
Degdieri (TL)
Miilkiyet Tam Tam Tam Sy .
durumu mulkiyet mitkiyet miilkiyet Tam mulkiyet | Tam malkiyet
Lokasyon igin _ ) - -
ayarlama % 10 % 5 % 10 % 10 % 10
Fiziksel /
Insaat % 5 % 10 % 10 % 20 % 20
Ozellikleri
Kullamim alani
/ Biltyiidiik - % 20 - % 30 - % 30 - % 20 - % 20
Fonksiyonu % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Pazarhk pay: -%5 -%5 -%5 -%5 -%5
Ayarlanmig
degjer (TL) 4.950 5.990 4.380 5.180 5.185
Ortalama
Emsal Dederi 5.137 (~ 5.135)
{TL)
Ofis Kira Birim Degeri Emisal Analizi
Tuzla
vlfl?:ap Ticaret MSY Karina Emsal 5 Emsal 7
Merkezi

Ortalama m?
Degeri (TL)
Lokasyon igin L i
ayarlama % 10 % 5 % 10 % 15 % 10
Fiziksel / Insaat
Ozellikleri % 5 % 10 % 10 % 20 % 20
Kullamm alani / N ; . : )
Biiydilkdiik % 20 % 30 % 30 % 30 % 10
Fonksiyonu % 0 % O % 0 % 0 % 0
Pazarlik payi ~%5 -% 5 ~%5 -%5 -%5
Ayartanmis
deger (TL) 25 27 23 36 40
Ortalama Emsal
Degerl (TL) 30,2

Not: Rapora konu tasinmazlann Softtech ve Is Bankasi A.S. ile kira sbézlesmeleri
bulunmaktadir. Bu sdzlesmelere gére rapor konusu taginmazlarin ayhk m? birim kira
degerleri ortalama 30,3 TL mertebesindedir. is GYO A.S. tarafindan alinan bu kira bedeli
emsal analizinde takdir edilen birim kira degeri ile ortiismektedir olup, mevcut kira
sbzlesmesinin uzun sireli ve kurumsal bir firma ile yapilmasindan dolay! degerlemede m?
birim kira dederi 30,3 TL takdir edilmigtir.
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7.1.2 KAPITALIZASYON ORANI ANALiZ{

Piyasa bilgileri bélimiinde yer alan emsallerin m? birim kira degerlerinin satig
dederlerine olan oranlarn incelendiginde;

Varyap plazadaki kira dederinden pazar degerine geri doniis slresi yaklasik
ortalama 197 ay (~ 16 yil), Tuzla Ticaret Merkezi Projesi igin geri ddnilg siiresi 221 ay (~
18 yil), MSY Karina igin geri doniis siresi 188 ay (~ 15 yil), Goriildiigu Gzere bélgede
geri ddniis sireleri 16 - 18 yil arasinda dedismektedir. Emsallerin geri déniig yillarinin
aritmetik ortalamalan yaklasik olarak (16 + 18 + 15) / 3 = 16 yil hesaplanmigtir. Rapor
konusu taginmazlarin kullanim alanlaninin bilyiikligl, kullanim fonksiyonlari, nitelikleri ve
mevcut kiralama sozlesmeleri dikkate alindiinda bu siire Gzerinden % 10 iskonto
yapiimasi dngbralmistir. Bu durumda geri dénds stiresi 16 yil x 0,90 = ~ 14,5 yil
hesaplanmstir.

7.1.3.ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalan, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen &zellikler géz 6niinde bulundurutarak tasinmazlar igin takdir edilen ayhk m?2
birim kira/m2 piyasa degeri ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri asagidaki tabloda

belirtilmigtir;

HUOR MO, BRUT BRUT M2 PIYASA | YUVARLATILMIS TOPLAM

BAGIMSIZ KULLANIM DEEERI (TL) PiYASA DEGERI (TL)

BOLUM NO |  ALANI (M2)
A/1 86.536,40 5.135 444.365.000
AJ2 5.001,80 5.135 25.685.000
B/1 32.473,95 5.135 166.755.000
c/1 35.258,28 5.135 181.050.000
D /1 13.166,46 4.875 64.185.000
D/2 12.165,44 4.875 59,305,000

TOPLAM 941.345.000

Not: D blok konum serefiyesi olarak dijer bloklara gére % 5 daha disiik serefiyeye sahip
oldugu kanaatindeylz.
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7.2 GELIiR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazli miilk dederteme, iki ayn yaklasim baz alinarak yapilabilir.

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

yilik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘“‘getiri kapitalizasyonu” denilen ve
milkiin belli bir siire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan yéntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir Greten
miilkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon oran elde
edebilmek igin, karsilagtinlabilir miilklerin satis fivatlanyla geliferi arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda eide
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular, Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren mulk genellikle bir yatirim olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital {ister kendisinin olsun, isterse édung¢ almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinrmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orami kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran miilkiin sagladigi yilhk net faaliyet geliri ile,
dederi arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

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

Rapora konu tasinmazlarla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde
(komple bina, isyeri vs.) gayrimenkullerin yatirrm degerlerinin 13 - 17 yil igerisinde
kendisini amorti ettidi gdzlenmistir. Analiz béliimiinde yapilan hesaplamalarin 1s1dinda
rapora konu tasinmazlarin 14,5 yil igerisinde kendisini amorti edecegi goriisiindeyiz.
Tasinmazlar icin kapital orani ise (1/14,5 yil=) vaklasik % 6,9 olarak hesaplanmistir.

Tasinmazlarin sbzlesmelere gore ayhk toplam kira getirisi KDV harig
5.598.294,-TL'dir. Taginmazlan yillik toplam net kira getirisi ise; 5.598.294,-TL x 12 AY =
67.180.000,-TL'dir.

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

% 6,90 = 67.180.000,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri
Tasinmazlann Toplam Pazar Dederi = (973.623.188,40 TL) 973.625.000,-TL olarak
belirlenmistir.
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan yéntemlere gére ulagilan pazar degerleri asadida tablo halinde

listelenmigtir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimt 941,345.000,-TL
Gelir Kapitalizasyonu 973.625.000,-TL
Uyumlagtirdlmis Deger 941.345.000,-TL

Gorilecedi tizere her iki ydontemle bulunan degerter arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme yoéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginimizdeki
dederini bulma iglemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege vyoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
stirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenierle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
badli olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasidiindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklasim yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmigtir.

Buna gbre rapor konusu taginmazlarin toplam pazar degeri 941.345.000,-TL
olarak takdir olunmusgtur.

Tasinmazlarin blok bazinda sigortaya esas toplam degerleri ise;

BLOK ADI INSAAT ALANI SIGORTAYA ESAS DEGER (TL)
A 91.538,20 247.155.000
B 32.473,95 87.680.000
C 35.258,28 95.200.000
D 25.331,90 68.395.000
Giivenlik 50,83 139.000
TOPLAM 498.560.000

Not: Bloklarin sigortaya esas dederleri hesaplanirken insaat birim maliyeti 2.700,-TL
olarak alinmistir.
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8. BOLUM TASINMAZLAR ICiN SIRKETIMiZ
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha énceden hazirlanmis gayrimenku] dederleme
raporu listesi agagida sunulmustur.
2015 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi » 01 Eyldl 2015

Ekspertiz Tarihi : 11 Eylll 2015

Rapor Tarihi . 16 Eylll 2015

Rapor No : 031 - 2015/7809

Raporu Hazirlayanlar ¢ Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Tayfun KURU / Sehir ve Bdlge Plancis
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454

Projenin mevcut durumuyla pazar degeri 547.635.000,-TL
:;%ieegm tamamlanmasi durumundaki pazar 709.355.000,-TL

2015 yih igerisinde hazirlanan kira dedgerleme raporu

Talep Tarihi ;15 Kasim 2015

Ekspertiz Tarihi : 23 Kasim 2015

Rapor Tarihi i 27 Kasim 2015

Rapor No : 003 - 2015/10468

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Mihendisi

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

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

Talep Tarihi ;01 Aralik 2015

Ekspertiz Tarihi 1 23 Arahk 2015

Rapor Tarihi : 28 Aralik 2015

Rapor No : 031 - 2015/10505

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Miihendisi

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

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

2016 yili igerisinde hazirlanan raporiar

Talep Tarihi 1 08 Haziran 2016

Ekspertiz Tarihi : 16 Haziran 2016

Rapor Tarihi : 22 Haziran 2016

Rapor No : 003 - 2016/5578

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / ingaat Miithendisi

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

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 805.755.000,-TL

2016 yih icerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 15 Ekim 2016

Ekspertiz Tarihi : 29 Kasim 2016

Rapor Tarihi : 02 Aralik 2016

Rapor No : 003 - 2016/9782

Raporu Hazirlayanlar : Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Ingaat Mihendisi

Sorumiu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Taskin PUYAN / Isletmeci
SPK Lisansh Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 862.565.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmaziarin yerinde yapitan incelemelerinde
konumlanna, biyiikliklerine, mimari ve ingai &zellikierine, mevcut durumlarina ve
¢evrede vyapilan piyasa arastirmalarina goére takdir edilen toplam pazar dederleri
asagidaki tabloda sunulmustur.

TL usb

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 941.345.000 245.072.000

(*) Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,8411 TL'dir.

Bu degerlere KDV dahil degildir. Taginmazlarin KDV d&hil dederi
1.110.787.100,-TL dir.
Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri

cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portfoyiinde “bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor (g orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 21 Aralik 2017

(Ekspertiz tarihi: 15 Aralik 2017)

Sayagilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Mihendisi Igletmeci
Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansli Degerleme Uzmamn

Ekis

Uydu gériintlis(

Tapu suretleri ve takyidat yazilan

Imar durumu yazisi

Yapi ruhsatlan ve yapi kullanma izin belgeleri

Fotograflar

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi 6rnekleri (4 sayfa)
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