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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Stzlesme Tarihi - No : 02 Aralik 2019 - 006
Ekspertiz Tarihi - 26 Araltk 2019
Rapor Tarihi . 31 Aralik 2019
Rapor No . 2019/6556

15 Temmuz Mahallesi, Bahar Caddesi {izerinde
Degerleme Konusu . konumlu, 43 kapi numarali, Nurol Park sitesinde J
Gayrimenkullerin Adresi " Blok biinyesinde yer alan 14 adet bagimsiz bélim

Bagcilar / ISTANBUL

Istanbul ili, Bagcitar llgesi, 15 Temmuz Mahallesi,
3153 ada, 14 neo'lu parselde kayith “A Blok 34 Kath,
B Blok 15 Kath, C Blok 34 Katli, D Blok 30 Katli, E
S TR Blok & Kath, F Blok 11 Katl, G Blok 11 Kath, H Blok
Tapu Bilgller] Ozetl ' 23 Katli, 3 Blok 24 Katli, K Blok 33 Katli Betonarme
Mesken, Ofis, Isyeri ve Arsas)” nitelikli ana taginmaz
blinyesinde ] Blok'ta yer alan 14 adet badimsiz
bolGm

Sahibi : Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (Tam)

. . "Prestij Hizmet Alam”
Imar Durumu " “Emsal: 2,00 ve TAKS:0,50”

Bu rapor, vyukanda adresi belirtilen badimsiz
bélumlerin ayn ayn ve toplam pazar degerierinin

Raporun Konusu
tespitine y6nelik olarak hazirlanmstir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDiLEN DEGERI (KDV Harig)

Tasinmazlarin toplam pazar dederi 15.908.000,-TL 2.673.000,-USD
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Dedgerleme Uzmam Defjerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) {SPK Lisans Beige No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayill “"Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblid” hikimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartian
Hakkinda Tebli§” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karan
ile uygun gérilen Uluslararasi Defjerleme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kuruju'nun III-62.3 sayil tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLOM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deder Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, misterinin talebine istinaden vyukarnda tapu bilgileri belirtilen
tasinmazlarin Tirk Lirasi cinsinden toplam pazar degerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir,

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticlar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri {izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alimip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gére tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, degerlenen
varhgin veya yikimlilidiin degerleme tarihi itibanyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak lizere bu pazardaki katihmcilarin gogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklan nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksaklklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dlisiis ve ylkselisler veya pazar katihmcilari
arasindaki asimetrik bilgilendirme goérilir. Pazar katiimalari bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizliie neden olan herhangl bir
dedisime kars! kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltiimis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibanyla ilgili pazardaki kogullan

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlk veya ylukimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alic arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kuilanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.
Analiz edilen gayrimenkullerin tiirl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd
pesinen kabul edilmistir.

Alic ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday: saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi i¢in makul bir siire taninmistir.
Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan lzerinden gergeklestiriimektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
ediimektedir.

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

isbu dederleme raporundaki deger esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

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

-  Degerleme konusunu olusturan miilklerie ilgili olarak giincel veya gelecege
doéniik hicbir ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadtr.

- Dederleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kars
herhangi kisisel bir gikarimiz veya On yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gbrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz Ucret, misterinin amact
lehine sonuglanacak bir yéne veya dénceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimigtir.

- Raporlama asamasinda gdrev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmigtir. Dederleme galismasinda
gbrev alanlarin dederlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiirli konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.

NGYATD RAPOR NO: 2019/6556

wiww, vt com




NOVA

2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numaras:
Bu dederleme raporu, Nurol Gayrimenkul Yatirm Ortakhg A.$. igin sirketimiz
tarafindan 31.12.2019 tarihinde, 2019/6556 rapor numarasi ile hazirlanmustir.

2.2 Raporu hazirlayanlan ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin

ad: ve soyadi

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no'suna sahip dederleme uzmani
Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no'suna sahip sorumlu degerleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirlamistir.

2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlan 26.12.2019 tarihinde
calismalara baglamis ve 31.12.2019 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu siirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galigmasi yapilmistir.

2.4 Dayanak sdzlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
arasinda taraflarin hak ve yUkimliiliiklerini belirleyen 006 no'lu ve 02.12.2019 tarihli
dayanak sézlesmesti hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsanunda hazirlanip hazirlanmadigina
iliskin agiklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayil “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hiktamieri ile
ayn tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasas: Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gériilen Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017
kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II1I-62.3 sayili tebligin 1.

maddesinin 2. fikrast kapsaminda hazirtanmigtir.
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkullerin aym kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son li¢ degerlemeye

iliskin bilgiler

1.

Talep Tarihi : 01 Aralik 2019 - 003
Ekspertiz Tarihi : 25 Aralik 2019
Rapor Tarihi : 31 Aralik 2019
Rapor No : 2018/6255

Raporu Hazirlayanlar : Tagkin PUYAN / igletmeci
SPK Lisansh Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Mithendisi
Sorumiu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Taginmazlarin Toplam pazar degeri 637.743.000,-TL

Not: Yukarida belirtiten rapor, proje biinyesinde yer alan 698 adet bagimsiz bélimin

dederlemesine ydnelik clarak hazirfanmistir.
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

3.1 Sirketi Tanitic: Bilgiler
SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI

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

TELEFON NO : +90(216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yurirliikteki mevzuat ¢ercevesinde her tiirli resmi
ve Ozel, ger¢ek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye ydnelik tim
raporlari  diizenlemek, analiz ve (fizibilite
calismalanimi sunmak ve problemli durumlarda
gbris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO : 777424

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

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Baghakanlik Sermaye Piyvasast Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Dejerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karan ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

3.2 Miisteriyi Tamtici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Maslak Mahallesi, Bilylikdere Caddesi, No:257
Saniyer / ISTANBUL
TELEFON NO 10212 286 82 40
ODENMIS SERMAYESI : 205.000.000,-TL
KAYITLI SERMAYE TAVANI  : 400.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 01 Agustos 1997
FAALIYET KONUSU : Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi

araglarindan ortaklik portféyiini olugturmak ve yénetmek.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Tlrkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.'nin talebine istinaden yukarida
adresi detayll olarak verilen ve girket portféyinde bulunan gayrimenkullerin Tirk Lirasi
cinsinden pazar dederinin tespitine y&nelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu‘nun I1I-62.3
sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglan
Hakkinda Teblig” hikimleri ile aym teblidin ekinde yer alan “Dedgerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayth "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organ’’mn 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karan ile uygun gorilen Uluslararasi
Dederleme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmts olup bagka amagia
kullanilamaz. Migsteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemigtir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA
ILISKIN BILGILER

4.1 Gayrimenkulierin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlar, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dékiimanlar hakkinda bilgiier

4.1.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Durumu

sAHIiBi : | Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S. (Tam)
ILi : | Istanbul

fLCESL : | Bagalar

MAHALLESi : | 15 Temmuz (*)

PAFTA NO : | 245DS4B

ADA NO : | 3153

PARSEL NO 1| 14

A Blok 34 Kath, B Blok 15 Katli, C Blok 34 Kath, D Blok 30

ANA
. - . | Kath, E Blok 6 Kath, F Blok 11 Katl, G Blok 11 Kath, H Blok
:‘;.:E'fi'gi"'w""" * | 23 Katli, J Blok 24 Katli, K Blok 33 Kath Betonarme Mesken,

Ofis, Isyeri ve Arsasi (**)
yUzOLCUMO (m?) | : | 55.268,17 m?

YEVMIYE NO : | 12503
TAPU TARIHI : | 26.05.2017
SIRAYIHLOK :?'f' KATNO | NITELIGE | ARsapayr | GILT |SAYFA
NO ADI NO.- NO NO
1 ] 1 Zemin Ofis ve Isyeri| 4542 /5526817 | 439 | 43365
2 J 2 Zemin Ofis ve Isyeri | 11466 / 5526817 | 439 | 43366
3 J 3 Zemin Ofis ve Igyeri| 7719 /5526817 | 439 | 43367
4 ] 4 Zemin Ofis ve Igyeri| 7305 /5526817 | 439 | 43368
5 3 5 Zemin Ofis ve Isyeri| 6930 /5526817 | 439 | 43369
6 ] 6 Zemin Ofis ve Isyeri{ 6588 / 5526817 | 439 | 43370
7 J 7 Zemin Ofis ve Igyeri| 11178 / 5526817 | 439 | 43371
8 ] 8 Zemin Ofis ve Isyeri| 5484 /5526817 | 439 | 43372
9 ] 81 13. Normal | Ofis ve Isyeri| 4170 / 5526817 | 440 | 43445
10 J 82 13. Normal | Ofis ve Isyeri| 6978 / 5526817 | 440 | 43446
11 J 83 13. Normal | Ofis ve isyeri| 5204 / 5526817 | 440 | 43447
12 J 84 13. Normal | Ofis ve Igyeri| 5216 / 5526817 | 440 | 43448
13 J 85 13. Normal | Ofis ve Isyeri| 6661 / 5526817 440 | 43449
i3 J 86 13. Normal | Ofis ve Isyeri| 3945/ 5526817 440 | 43450

(*) 21.11.2019 tarihli “Takyidat” yazisina gére, tasinmazlarin mahallesi 15 Temmuz olarak
degistirilmistir.
(**) Tasinmazlarda kat milkiyetine gecilmigtir.

I\&VATD RAPOR NO: 2019/6556

v, novald.cam




NOV A

4.1.2 ilgili Tapu Sicil Midiirliigii'nde Yapilan Iincelemeler

Bagcilar Tapu Midurlagii'nden temin edilen 21.11.2019 tarihli “Takyidat” yazisina
gdre rapor konusu taginmazlann lizerinde asadidaki notlar bulunmaktadir.

Beyvanlar Bdliimii:
(Tiim Bagimsiz Boéliimler Uzerinde Miistereken)

o Ydénetim Plani: 18.05.2017 tarihli. (26.05.2017 tarih ve 12503 yevmiye no ile)
o Ydnetim Plani Dediskligi: 13.03.2018 tarihli. (22.03.2018 tarih ve 6625 yev. no ile)
o Ydénetim Plant Dedisikligi: 01.01.2002 tarihli. (09.04.2018 tarih ve 8067 yev. no ile)

Serhler Bélimii: (*)

(Tiim Bagimsiz Boéliimler Uzerinde Miistereken)

o T.E.K. Genel Midirlagi lehine, 99 yiligi 1,-TL'den 29,25 m?lik kisimda 31612 no’lu
trafo merkezi ve 211 m?lik kissmda gecis yeri igin kira serhi. (05.05.1992 tarih ve
3826 yevmivye no ile)

o T.E.K. Genel Midiirliga lehine, 99 yiligi 1,-TL'den, 60 m?lik kisimda 31836 no’lu
trafo merkezi ve 769,88 m?'lik kisimda gegis yeri igin kira serhi. (15.09.1992 tarih ve
8483 yevmiye no ile)

o Tirkiye Elektrik Daditim A.S. Genel Mudirligt lehine yiligi 1,-TL bedelle 99 yil
miiddetle kira serhi. (16.06.2015 tarih ve 14902 yevmiye no ile)

toplamda 64 sayfalik “Takyidat” vazisinda Ilgili tasinmazlar belirtilmistir.)

o Akbank T.A.S. lehine 1. dereceden 270.000.000,-TL bedelle ipotek gerhi
bulunmaktadir. (29.03.2016 tarih ve 7619 yevmiye no ile)

o Akbank T.A.S. lehine 2. dereceden 570.600.000,-TL bedelle ipotek gerhi
bulunmaktadir. (28.12.2018 tarih ve 30173 yevmiye no ile)

4.1.3 ilgili Belediye'de Yapilan incelemeler

Bagcilar Belediyesi Plan Proje Midiirligi’nden temin edilen 15.11.2019 tarihli yazil
imar durumu belgesine gére; rapor konu tasinmazlarin 15.09.2008 tasdik tarihli 1/1000
dlcekli Bagcilar Uygulama Imar Plani'nda (PH) “Prestij Hizmet Alam” icerisinde kaldidi

6grenilmigtir.

ADA | PARSEL PLAN
NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
- TKAKS (E): 2,00
3153 14 Pres%a*:"fmet - TAKS: Zemin Katta Maksimum:0,50
Normal katta Maksimum:0,40

Not: Taban Alami Katsayisi (TAKS): Taban alaninin imar parsell alanina oranidir, Taban alam kat
sayist, arazi edimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin dzerinde kalan tiim bodrum katlar
ile zemin kat izdiisiimi birlikte dederiendirilerek hesaplanir. Uyguiama imar planinda ¢cekme
masafeleri verilip TAKS verilmemis ise ¢cekme mesafelerine, bina cephe hatlarina ve ilgili imar
yénetmeliklerine gére uygulfama yapilir.

-10- “Z—

N%/ATD RAPOR NO: 2019/6556




NOVA

Katlar alani katsayist (KAKS) (Emsal): Yapinin insa edilen tum kat alanlarinin topfamimin imar
parseli alanina oramini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgiii idareierin imar yénetmelikieri ife getirifebilecek emsal harici tdm
alanlanin  toplami;  parselin  toplam emsale esas alammn % 30unu  asamaz
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayihh Bakanfar Kurulu Karari ile ydrirfige konulan
Binalarin  Yangindan Korunmast Hakkinda Yonetmelik geregince yapilmas: zorunlu
olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven digindaki yangin merdiveni ve korunumiu
koridorun asgari digiiterdeki alani ile yangin givenlik holiiniin 6 m? si, son katin dzerindeki crtak
alan teras catilar, vapinn ihtiyac icin bahgede yapilan agik otoparklar, konfarans, spor, sinema ve
tivatro salonlan gibi dzellik arz eden umumi yapiarda dizenlenmesi zoruniu olan bosiuklar,
aligveris merkezlerinde yapilan atrium boglukiarinin her katta asgari 6lgiilerdeki alant ile binalarin
bodrum katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlfarinin 2 kati,

b) Sifinak, asansér boglukiar, merdivenier, bacalar, saftlar, isikliklar, 1s1 ve tesisat alanfari, yakit
ve su depolari, jencratr ve enerji odasi, kémirilkler ve kapict dairelerinin ilgili mevzuat, standart
va da bu Yénetmelide giire hesap edilen asgari alanlari,

¢) Konut kuilammill badimsiz bélim brit alamnin % 10°unu, ticari kullanirnit bagimsiz biidm brit
alaninin % 50'ini asmayan depo amach eklentiier,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin konutfarda 150 m?'si, konut digi yapilarda 300
m2'sf,

d) Biitin cepheleri tamamen gdémillli olmak ve ortak alan nitelifjinde oimak kaydiyla; otopark
alaniar ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gbémilii ortak alaniar,

e} Ticari amag icermeyen, ortak alan nitelifindeki gocuk oyun alanlanmin ve gocuk bakim
finitelerinin topiam 100 m?2'si bu hesaba dahil ediimeksizin emsal haricidir.

1/1000 Olcekli Plan Ornedi
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4.1.4 Bagcilar Belediyesi imar_ Miidirliiglh Argivi'nde Tasinmazlara Ait Arsgiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Bagcilar Tapu MUdirliigl arsivinde bulunan kat irtifakina esas 29.12.2016 tarih ve

1198989 numarali mimari proje incelenmistir.

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

Bagcilar Belediyesi Imar Midiirligi arsivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
taginmazlann yer aldigi site blinyesindeki tim bloklara ait yapilan incelemelerde asagdida

yer alan yeni yapi ruhsatlan tabloda sunulmustur.

RUHSAT TARIHI VE | BLOK | BAG. BOL. Kogg;{&:ﬁsl "A'}_";‘I‘“" TOPLAM

ADI | SAYISI KULLANIM

ALANI (M?) (M2) ALANI (M)
A 288 21.742,16 9.154,46 | 30.896,62
B 44 6.765,17 1.335,06 8.100,23
C 288 21.650,13 9.233,16 | 30.883,29
D 260 19.588,20 8.344,28 | 27.932,48
E 151 22.015,86 | 98.954,30 | 120.970,16

04.07.2013 - 245353

F 42 5.243,17 955'66 6.198,83
G 42 5.112,95 1.085,88 6.198,83
H 154 7.776,33 2.582,89 | 10.359,22
3 103 12.227,92 7.156,30 |  19.384,22
K 1 10.430,28 1.490,26 | 11.920,54
1.373 | 132.552,17 |140.292,25 | 272.844,42

Proje binyesinde yer alan tim bloklar i¢in 2014 yili igerisinde asagida belirtilen tadilat

ruhsatlan alinmigtir.

RUHSAT TARIHI VE BLOK Bgf‘.ﬂagl.. "ogglﬁfqis/ o I
ALANI (M?) (M2) ALANI (M?)
A 288 20.157,35 | 10.881,24 | 31.038,59
B a8 6.531,56 2.383,16 | 8.914,72
c 288 20.157,35 | 10.881,24 | 31.038,59
D 260 18.087,60 9.981,67 | 28.069,27
E 80 21.671,69 | 127.488,63 | 149.160,32
26.05.2014 - 401959
F 42 3.827,12 2.410,98 6.238,10
G 42 3.827,12 2.410,98 6.238,10 |
H 218 10.733,89 4.343,78 | 15.077,67
] 119 11.183,14 7.975,43 | 19.158,57
K 326 16.883,86 9.575,91 | 26.459,77
1.711 133.060,68 (188.333,02 | 321.393,70
-12- =
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Daha sonra proje biinyesinde yer alan tim bloklar igin 2016 vili igerisinde asadida

belirtilen tadilat ruhsatlar alinmigtir.

RUHSAT TAREHI VE | BLOK |BA&. BOL. KOI;g:{(%I;IS/ ?A'}_:‘;K KL?_:";‘:‘;"M
NO'SU ADI | SAYISI

ALANI (M?) (M) | ALANI (M?)

A 288 19.810,81 | 11.175,96 | 30.986,77

B 48 6.659,44 2.255,28 8.914,72

C 288 19.769,22 | 11,217,86 | 30.987,08

D 260 17.977,50 | 10.054,86 | 28.032,36

E 87 22.614,56 | 127.912,65| 150.527,21

21.06.2016 - 1035322

F 42 4.333,74 1.898,97 6.232,71

G 42 4.333,74 1.898,97 6.232,71

H 218 9.575,86 5.574,24 | 15.150,10

3 118 11.690,86 7.900,88 | 19.591,74

K 326 16.779,87 9.679,90 | 26.459,77

TOPLAM 1.717 133.545,60 [189.569,57 | 323.115,17

Son olarak proje biinyesinde yer alan tiim bloklar icin 2016 yih arahk ayinda asagida

belirtilen tadilat ruhsatlart alinmigtir.

N%ATD RAPOR NO: 2019/6556
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RUHSAT TARIHI VE | BLOK |BA&. BOL. Koggll/(g;:w 3\'}1?‘" KB?_:A"a:'M
NO'SU ADI | SAYISI
ALANI (M?) (M2) ALANI (M2)
288 19.808,64 | 11.175,96 | 30.984,60
B 48 6.659,04 2.255,28 8.914,32
o 288 19.768,32 | 11.217,86 | 30.986,18
D 260 17.976,40 | 10.054,86 | 28.031,26
E 87 23.052,53 | 127.912,65 | 150.965,18
29.12.2016 - 1198989
F 42 4.333,74 1.898,97 6.232,71
G 42 4.333,56 1,898,97 623253
H 218 9.574,56 5.574,24 | 15.148,80
] 118 11.690,26 7.900,88 | 19.591,14
K 326 16.779,22 9.679,90 | 26.459,12
TOPLAM 1.717 | 133.976,27 | 189.569,57 | 323.545,84
. v
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Tasinmazlar igin yukarida belirtilen son tadilat ruhsatina istinaden 2017 yilinda agagida

belirtilen yapi kullanma izin belgeleri alinmigtir.

YAPI KULLANMA IZIN | o o |ga&. p6L. | KONUT/OFLS/ ORTAK TOPLAM
BELGESE TARIHIVE | "0 |“gavisr |  PUKKAN ALAN KULLANIM
NO’SU ALANI (M?) (M2) ALANI (M?)
288 19.808,64 11.175,96 30.984,60
B 48 6.659,04 2.255,28 8.914,32
= 288 19.768,32 11.217,86 30.986,18
D 260 17.976,40 10.054,86 28.031,26
E 87 23.052,53 | 127.912,65 | 150.965,18

10.02.2017 - 1206610

F 42 4.333,74 1.898,97 6.232,71
G 42 4.333,56 1.898,97 6.232,53
H 218 9.574,56 5.574,24 15.148,80
J 118 11.690,26 7.900,88 19.591,14
K 326 16.779,22 9.679,90 26.459,12
TOPLAM 1.717 133.976,27 | 189.569,57 | 323.545,84

- Bagclar Tapu Midirtigi arsivinde incelen kat irtifakina esas mimari proje

Badctlar Belediye arsivinde de incelenmigtir.

Tasimazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde olumsuz nitelikte herhangi bir

evraka rastlaniimamstir.

4.2 Gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat veya devrediimesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadig: hakkinda bilgi

Gayrimenkul Yatinm Ortak!iklarina iligkin Esaslar Teblidi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gercevesinde tapu kayitlarinda yer
alan yoénetim plani beyam ile Ilgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete
ydnelik kisitlayici zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup taginmazlann devrine ve
dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir,

Rehinler béliimiinde bulunan ipotekler, parsel lizerine inga edilmis olan Nurol Park
Projesi ingaatinin finansmani igin abhnmig olan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz.

Ekler / Ipotede Iliskin Miisteri Agiklama Yazisi)

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuat: hilkiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakh§: portféyiinde
“bina” devredilmelerinde (satisina) ve

bash§ altinda bulunmalarinda,

kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacad: gorils ve kanaatindeyiz."

-14-
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4.3 Gayrimenkuller ile ilgili varsa son ii¢ yillk donemde gerceklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda
meydana gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen
degisiklikler, kamulastirma islemier vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmaziarin tapu ve kadastro kayitlarinda son g il
icerisinde asadidaki degisiklikler belirienmistir.

- Tasinmazlar igin 19.08.2016 tarih ve 19781 vyevmiye no ile kat irtifaki
kurulmustur.

Daha sonra kat irtifaki 18.05.2017 tarih ve 11818 yevmiye no ile terkin edilip ana
gayrimenkul nitelidi “Arsa”ya dénlstiirGimiistir.

- Ana gayrimenkulin “Arsa” niteligi; 18.05.2017 tarih ve 11904 yevmiye no ile
belediye ve miicavir alanlarda cins dedisikligi islemi ile “A Blok 34 Kath, B Blok 15
Kath, C Blok 34 Kath, D Blok 30 Kath, E Block 6 Kath, F Blok 11 Kath, G Blok 11
Katli, H Blok 23 Katlt, J Blok 24 Katli, K Blok 33 Katli Betonarme Mesken, Ofis,
Isyeri ve Arsasi"na déniistiriimustir.

- Son olarak; 26.05.2017 tarih ve 12503 yevmiye no ile tasinmazlarda kat milkiyeti
kurutmustur.

4.3.2 Belediye Incelemesi

Bagcilar Belediyesi Imar Midirlidi’nden 15.11.2019 tarihli imar durum yazisina
gbre;

Rapor konusu tasinmazlar 15.09.2008 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Badgcilar
Uygulama Imar Plani'nda (PH) “Prestij Hizmet Alani” igerisinde kaldidi ég§renilmis olup,
son 3 yil igerisinde imar durumlarinda herhangi bir degisiklik olmadig belirlenmistir.
4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmaziarin hukuki durumlarinda herhangi bir kisithiik bulunmamaktadir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Taginmazlarin buludugu parselin imar durumu “Prestij Hizmet Alani™dir. Bdlgede
genel olarak ayni aks Uzerinde Ticaret ve Konut Alan lejantina sahip parseller iizerinde

yapilar bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkuller icin alinmis durdurma karari, ytkim karari, riskli
yapi tespiti vb. durumlara dair aciklamalar

Degerlemeye konu tasinmazlarin konumladig: binaya ait; yapi ruhsati ve Yapi
Kullanma Izin Belgesi mevcut olup, yukarida raporumuzun 4.1.4 bolimiinde detay
paylastimistir.

Tasinmazlarin bulundugu binayla alakah olarak degerleme tarihi itibariyle herhangi
bir durdurma karari, yikim karan veya riskli yap: karart da bulunmamaktadir.

NQWVATD RAPOR NO: 2019/6556

WAL O E . ST




NOV A

4.6 Gayrimenkullere iliskin olarak yapilmis sozlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat karsihgi insaat sozlesmeleri ve hasilat
paylasimi s8zlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yapi kullanma izin belgesini
almis badimsiz bélim niteliindedir. Gayrimenkuller igin herhangi bir satis vaadi
sozlesmesi, kat karsihdi insaat sOzlesmesi veya hasilat paylasimi sdzlesmesi
bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri icin alinmis vyaps
ruhsatlarina, tadilat ruhsatiarina, yapi kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliiigi olan belgelerin tam ve dodgru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

Ilgili mevzuat uyarnca 3153 ada 14 no‘lu parsel iizerinde yer alan badimsiz
bélimlerin gerekli tim izinieri alinmis olup proje igin yasal gereklilii olan tUm belgeleri
tam ve dogru olarak mevcuttur. Raporumuzun 4.1.4 bélimiinde yasal belgeler hakkinda
detayli bilgiler anlatilmistir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayih Yapi Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
vap: denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
vapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gercgeklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Taginmazlar igin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup yapi denetimie bir iliskisi

kalmamistir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve sz konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkl olabilecegine iliskin aciklama

Bu dederleme raporu, proje degerleme calismasi igin hazirlanmamistir.
4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu taginmazlarnn konumiu oldudu blok icin asagida yer alan enerji kimlik
beigeleri diizenlenmistir.

Blok No Enerji Sinifi Numarasi Verilis Tarihi

J B S3457B2650942 26.10.2016
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN FiziKi 6ZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Dederlemeye konu taginmaziar; Istanbul i, Bagailar Iigesi, 15 Temmuz Mahallesi,
Bahar Caddesi lzerinde, 43 kap! no'lu yerde konumlu Nurol Park biinyesinde ] Blok'ta
bulunan 14 adet bagdimsiz bdlimdiir,

Degerlemeye konu taginmazlarin tamami ofis niteli§indedir.

Tasinmazlara ulagim; ana ulasim aksi Gzerinde olduklarindan ézel araglar ve toplu
tasima araclan ile kolaylikla sagianmakta olup, Basin Ekspres Yolu’na paralel uzanan,
Bagcllar ilgesinin 15 Temmuz Mahallesi’nde bulunan, Bahar Caddesi ile Giilbahar Caddesi
arasinda yer almaktadir.

Tasinmazlar; TEM Otoyolu ile D100 (E-5) Karayolu’na yakin mesafede konumilu
olup, Basin Ekspres Yolu {izerinden rahathkla gérilebilmektedir.

Tasinmaziarin yakin gevresinde benzer nitelikierde inga edilmig projeler yer almakta
olup, ayni lokasyonda Mall Of Istanbul, 212 Aligveris Merkezi, Kemerburgaz Unliversitesi,
Polat Port Rezidans, Starcity Outlet Center, Holiday Inn Istanbul Otel, Agaogiu My Office
212 Projesi, G Plus Projesi, Nish Istanbul Projesi, Business Port Istanbul Projesi, IstWest
Projesi ve Kuyumcukent bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulasim rahathd), miisteri celbinin ylksek olmasi ve gevrenin ticari
potansiyeli taginmazlarin degerini olumlu yénde etkilemektedir.

Bélge, Bagcilar Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmig
altyapiya sahiptir.
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve ingaat 6zellikleri

INSAAT TARZI
INSAAT NizAMI
BINA YASI

BLOK SAYISI

TOPLAM INSAAT
ALANI (m32)*

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

suU

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI
ISITMA SISTEMI
ASANSOR

GUVENLIK

YANGIN iHBAR
TES.

YANGIN SON. TES.

YANGIN
MERDIVENI

DIS$S CEPHE

CATI
OTOPARK

Betonarme karkas

Aynk {Blok)

~ 3

10 (A, B, C,D,E F, G, H, ], K)
323.545,84 m?

Sebeke

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Sebeke

Mevcut

Mevcut

Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut
Mevcut

Mevcut

Giivenlik elemanlan ve glivenlik kameralan mevcut

Duman ve 15t dedektérleri mevcut

Yangin dolaplarn, hidrantlar, yangin tiipleri ve sprinker hatlar
mevcut

Mevcut

Dis cephe kaplama ve boyall

Teras tipi cati

Agik ve kapall otopark yeri mevcut

(*) Toplam ingaat alani yapi ruhsati ve yap: kullanma izin belgesinden alinmistir.
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5.2.1 Binanin Genel Ozellikleri

o Soz konusu tasinmazlar 3153 ada 14 parsel lizerinde insa edilmistir.

o Site bilinyesinde; 8 adet konut blogu, 1 adet ofis blogu ve 1 adet diikkan bulugu yer
almaktadir. A, B, C, D, F, G, H ve K bloklar; konut blogu, J Biok; ofis blogu ve E Blok
ise; diukkan blogudur.

o Konut bloklarindan; A, C ve D blcklar Tower Blok, F ve G bloklar; Loft Biok, H ve K
Blok ise; Residence Blok olarak isimlendirilmistir. B Blok’a isim verilmemistir.

o Site blinyesinde; toplam 1.512 adet konut, 87 adet dikkan ve 118 adet ofis olmak
iizere toplam 1.717 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

o Projenin toplam insaat alani 323.545,84 m¥dir.

o A blok; 3 bodrum, zemin ve 30 normal kat olmak iizere toplam 34 kathdir.

o B Blok; 3 bodrum, zemin ve 11 normal kat olmak lizere toplam 15 kathdir.

o C blok; 3 bodrum, zemin ve 30 normal kat olmak {izere toplam 34 katlidir.

o D Blok; 3 bodrum, zemin ve 26 normal kat olmak {izere toplam 30 kathdir.

o E Blok; 4 bodrum ve zemin kat olmak lizere toplam 5 kathdir.

o F ve G bloklar; 4 bodrum, zemin ve & normal kat clmak lizere toplam 11 kathdir.

o H Blok; 4 bodrum, zemin ve 18 normal kat olmak (izere toplam 23 kathdir.

o JBlok; 4 bodrum, zemin ve 19 normal kat olmak iizere toplam 24 kathdr.

o K Blok; 4 bodrum, zemin ve 28 normal kat clmak (zere toplam 33 kathdir.

o Bloklann gliney ve bati yonii olmak lizere 2 adet otopark girisi mevcuttur. 1+1 ve
2+1 tipi dairelerin 1'er arag, 3+1 ve 4+1 tipi dairelerin ise 2'ser adet otopark hakki
bulunmaktadir. Ticari alanlarin ise acik ve kapali olmak iizere ayn otoparklan
bulunmaktadir.

o Gillbahar Caddesi cephesinden 2 adet yaya girisi bulunmaktadir. Bu girislerde
merdiven ve asansor de bulunmaktadir. Peyzaj alaniarinda da restoran ve kafeler igin
ayrica asansérier bulunmaktadir.

o Site blinyesinde; acik ve kapall yizme havuzu, giineglenme teraslari, siis havuzlar,
yirime yollan, gocuk oyun parklan, spor merkezi, ticari Uniteler, agik ve kapall
otopark alanlan ve 24 saat 6zel giivenlik hizmeti bulunmaktadir.

o Sitenin; elektrik su ve kanalizasyonu sebekeden karsilanmakta olup, site biinyesinde;
trafo, jeneratdrler, su depolari, merkezi 1sitma sistemi, yangin séndiirme tesisatlan,

glivenlik kameralar ve glivenlik personelleri bulunmaktadir.
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5.2.2 Tasinmazlarin Genel Ozellikleri

o Degerlemeye konu taginmazlann tamami J Blok'ta konumlanmakta olup, 14 adet
ofisten olugsmaktadir.
o Degerlemeye konu tasinmazlarin kat, nitelik ve satisa esas briit alanlan agagida

tabloda sunulmustur.

BLOK NO B“:;;a"' KAT NO NITELE&L §hie

(M=)
J 1 Zemin Ofis ve igyeri 127
J 2 Zemin Ofis ve Igyeri 306
] 3 Zemin Ofis ve Isyeri 205
J 4 Zemin Ofis ve Isyeri 194
J 5 Zemin Ofis ve Isyeri 183
] 6 Zemin Ofis ve Isyeri 174
] 7 Zemin Ofis ve Isyeri 309
J 8 Zemin Ofis ve Isyeri 153
J 81 13. Normal Ofis ve Isyeri 116
) 82 13. Normal Ofis ve Igyeri 195
] 83 13. Normai Ofis ve Igyeri 145
] 84 13. Normal Ofis ve Isyeni 146
] 85 13. Normal Ofis ve Igyeri 186
J 86 13. Normal Ofis ve Igyeri 110

Genel Toplam 2.549

Dederlemeye konu 14 adet bagimsiz b&limiin toplam brit kullanim alani; 2.549
m2dir.

Rapor konusu taginmaziar gibi benzer konut/ofis projelerinde genel uygulama
itibariyle kat alani dikkate alinmakta olup, satilabilir alan bilgisi brit alanlar (ortak
alanlar, teknik alanlar, kat bahgesi, otopark vs.) dahil edilerek pazarlandidi igin
miisteriden temin edilen briit alanlar tizerinden toplam pazar degeri takdir edilmistir.

5.3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan
Faktorler

Degerleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.
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5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaat:i devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykirn durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu taginmazlarin bulundugu yapi icin herhangi bir ruhsata aykin durum
bulunmamaktadir.

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasim
gerektigi degisiklikler olup olmadi§ hakkinda bilgi

Tasinmaziar igin yap! izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda

3194 sayih Imar Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi

gerekmemektedir,

5.6 Gayrimenkullerin degerleme tarihi itibariyle hangi amagla
kullanildign, gayrimenkul arsa veya arazi ise lizerinde herhangi bir
yapi bulunup bulunmadig: ve varsa, bu yapilarin hangi amacgla
kullanildigs hakkinda bilgi

Degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkul biinyesinde yer alan tasinmazlar ofis
niteliginde olup, bir kismu kiracilari tarafindan ihtiyaca yonelik olarak kullanilmakta olup,

bir kismi ise bos haldedir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tirkiye’de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi ilkemiz i¢in déniim noktas: olmustur.
Yillar boyunca devam eden ylksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi buyiik bir krize sdriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dlzenlemeler
(6zellikle bankaciik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizl bir dislis trendine girmeye baslamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en digstk seviyesi olan % 4,99 gorlimistiir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, o6zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artig edilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ¢eyredinde faiz oranlari
% 11 mertebelerine kadar cikmistir. 15 Temmuz‘da yasanan darbe girisimi sonras! alinan
énlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75'e gerilemigtir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Arahk ayi
itibariyle % 13,5'lann {izerine kadar gikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar ¢ikmigtir. Ancak ahinan ekonomik
onlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlan 6nce % 19 mertebelerine sonra kademeli
olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlari % 14 bandina
gerilemistir.

Faiz Orani (%)
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6.1.1 Tiirkiye Bllyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlar

Gayrisafi Yurt Igi Hasila igiincl geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi
olarak (2009=100), 2019 yilinin lglinci geyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gére %
0,9 artmistir,

Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt Igi Hasila tahmini, 2019 yilimin Gciinci ceyredinde
cari fiyatlarla % 11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL olmustur.

Gayrisafi Yurt Igi Hasila'yl olusturan faaliyetier incelendidinde; 2019 yiltnin {glinci
¢eyredinde bir dnceki yilin ayni geyredine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektéri toplam katma dedgeri % 3,8, sanayi sektérll % 1,6 artti ve insaat sektdrii % 7,8
azalmigtir. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetierinin toplamindan
olusan hizmetler sektériiniin katma degeri ise %0,6 artmistir.

Gayrisafi Yurt ici Hasila sonuglars, [, Geyrek: Temmuz-Eylul, 2019

55YH
Cari iyatiaria Cariflyaitaria  Zincirlenmis hacim
Yil geyrek {Milyan TL) {Milyon 8)  endeksi (2009=100)  Defisim cram (5%}
28 i 730 113 207 185 155,5 7.4
n 88D 436 205 B27 1733 5.6
i 1 026 64% 189 837 184 8 23
B 1017 190 186 214 180,7 -2.8
2019 e 922 02% 171728 1548 2.3
13 1023 855 174 506 170,6 186
JI 1 145 089 201 845 1556 0.9

{r) lighi geyreklerde olincelieme yap inmistr.

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

Ortalnma Enftasyon Gran: (%) 2019.2022 Enfiaayon Tahiminlard (%)
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TUFE'de (2003=100) 2019 yili Kasim ayinda bir 6nceki aya gore % 0,38, bir 6nceki
ythin Aralik ayina gére % 11,01, bir énceki yihin aym ayina gére % 10,56 ve on iki aylik
ortalamalara gore % 15,87 artis gerceklesti.

Ana harcama gruplan itibariyla 2019 yii Kasim ayinda endekste yer alan
gruplardan, ev egyasinda % 0,59, haberlesmede % 0,39, konutta % 0,36 ve ulastirmada
% 0,33 artis gergeklegmigtir. Ana harcama grupfan itibariyle 2019 yili Kasim ayinda
endekste diiglis gosteren bir diger grup ise % 0,15 ile lokanta ve oteller olmustur.

TUFE'de, bir énceki yilin aym ayina gére editim % 14,35 cesitll mal ve hizmetler %
14,03, saghk % 13,85 ve lokanta ve oteller % 13,07 ile artisin yiiksek oldugu diger ana
harcama gruplandir.

Tiiketici fiyat endeksi degigim oranlan, Kasim 2019

[2003=1003
{%}
Kasim 21  Kasim 2018
Bir &nceki aya gire dedigirm orani 0,38 -1,44
Bir dnceki vilin Aralik ayina gére dedisim oram 11.01 20749
Bir éncekl vilin ayni ayina gére dedisim orari 10,56 2182
On iki aylik ortalarmalara gore dedigim cram 15,87 15,63

Kaynak: TUIK
6.1.2 Tirkiye Insaat Sektorii Verileri

Sektér 2017 wyiinin ilk ceyredinde % 3,7 oraninda bilyime performansi
sergileyebilmigtir. ilk dokuz ayda % 10,2 oraminda biyiiyen insaat sektorii genel
ekonomik biliylimede ¢ok énemli bir rol stlenmistir.

Ingaat sektériinde yasanan sorunlar nedeniyle biiyime vyihn ikinci geyrek
déneminde énemli Slglide yavasiamis ve % 1,0 olarak gerceklesmistir. Insaat sektériinde
bliylime 2018 yilinin Ggiincii geyrek déneminde ise tersine dénmtls ve insaat sektérii %
5,3 kiiglimistir. Yilin ilk ve ikinci geyredinde bliylimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
edilmigtir. Béylece yihin ilk dokuz ayinda insaat sektérii % 0,8 bliyimustiir. 2017 yili ilk
dokuz ayinda ise ingaat sektérii % 9,7 blylmdustir. Yilin son ¢eyredinde de kiiglilmenin
devam ettigi ve ingaat sektériiniin 2018 yilini % 8,7 daralama ile kapatmistir.

2019 yii ilk geyredinde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsiik insaat
sektérimiiz 9,3 oraninda negatif performans géstermigtir. Ikinci ceyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya karsilik insaat sektérii 12,7 oraninda
kiiglilmugtir. Gayri Safi Sabit Sermaye olusumu zincirlenmis hacim endeksi ve dedisim
oranlan verilerine gére 2019 yilinin ilk geyredinde insaat harcamalar %16 oraninda
azalmigtir.
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Finml Tigp

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2019 yilinin itk dokuz ayinda bir
onceki yila gére, bina sayisi % 57,1, yluzdlgimi % 58, dederi % 48,9, daire sayis1 %
63,8 azalmigtir. Yapi ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Eylil aylan toplaminda;
Yapilarin toplam y{izélgimi 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m2'si konut, 17,1
milyon m?'si konut digi ve 8 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesmistir.

Kullanma amacina gére 26,7 milyon m? ile en yiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amagli binalar sahip olmustur. Bunu 5,3 milyon m? ile kamu eglence, editim,
hastane veya bakim kuruluslan binalan izlemistir.

Yapi sahipligine goére dzel sektér 33,2 milyon m? ile en biylik paya sahip olmustur.
Bunu 11,2 milyon m? ile devlet sektéri ve 1,1 milyon m? ile yapi kooperatifieri izlemistir.
Daire sayisina gore ise, toplam 179 bin 766 dairenin 155 bin 469'u &zel sektér, 21 bin
985'i devlet sektérii ve 2 bin 312'si yapi kooperatifieri tarafindan alinmistir.

Daire sayilarina gére Istanbul ili 33.538 adet ile en yliksek paya sahip olmustur.
Istanbul'u 9.702 adet ile Konya ve 7.768 adet ile Ankara illeri izlemistir. Daire sayis1 en
az olan iller sirasi ile Karabiik, Ardahan ve Hakkari olmustur.

Y¥api ruhsat:, Ocak - Eyfai 2017-2019

Bir driceki yilim ilk
dokuz ayina gére

¥il dedisim oran; (%}
Gostergeler 2019 2c18n 207 2019 2018
Bina sayis! 33 684 78 BBF 132 848 -B7 1 -409
Yizbledhmi (m=) 45 462 953 108 131 393 240 377 D -58,0 -66,0
Dedier{TL} 73076 653 018 142 932 303 742 257 871 463 083 459 445
Daire sayisi 179 766 40T 148 1190 628 -63.8 -B8.E

i Wan izin istaticticde i 2017 wa 2018 willan verlad mvize erilmistir

Kaynak: TUIK
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insaat maliyet endeksi (IME), 2019 yili Eylill ayinda bir dnceki aya gére % 0,59
diistii, bir énceki yilin ayni ayina gére % 4,02 artmistir. Bir dnceki aya gére malzeme
endeksi % 0,41, iscilik endeksi % 0,97 diismistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gbre
mailzeme endeksi % 3,43 disti, iscilik endeksi % 24,63 artt. Bina insaati maliyet
endeksi, bir énceki aya gére % 0,73 dlstii, bir énceki yilin ayni ayina gére % 5,53
artmistir. Bir énceki aya gére malzeme endeksi % 0,61, igcilik endeksi % 1,00 digtd.
Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi % 1,78 disti, iscilik endeksi %
24,93 artmigtir,

ingaat malivet endeksi ve dedigim oranian, Eylul 2019

[2015=1C0]
Bir onceld | Bir oncek witin
ayaqtre aynaymna gore
SeMorier Mahyetgrubu  Endeks dedisim (%) dedigimi%)
tngaat Toplam 190,23 0,59 4,02
Malkzeme 18367 -0.41 -343
Igcikik 205 46 -097 24 63
Bins insagt ieplam 12057 £,73 553
Matzome “83.95 0,61 178
lgghk 206.04 1.00 24.93
Bina dig Toplarm 186.10 0,08 o7
yaplarmingaat  prappame 182,74 0,25 -8.44
1§ Qb 205.81 -0.8¢ 23 5E

6.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tiirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari 6nemli élglide ingsaat sektériindeki talep
bliyliimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme stz konusudur. 2015 yil
ilk yans konut kredileri talebi yliksek goriiniirken ikinci yari itibariyle sert bir disis
yasamistir. 2016 yih baginda ise hafif bir toparianma stz konusu olsa da 2017 - 2018
yillan itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan diisis seyretmigtir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlarn kampanyalar sayesinde diismis ve kullanim oranlar artmaya
baglamistir.

Tirkiye genelinde konut satiglari 2019 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
% 2,5 oraninda azalarak 142.810 clmugtur. Konut satiglarinda, istanbul 24.451 konut
satisl ve % 17,1 ile en yilksek paya sahip olmustur. Satig sayilarina gére Istanbul'u,
13.978 konut satisi ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satisi ve % 6,3 pay ile Izmir
izlemigtir. Konut satis sayisinin diglk oldugu iller sirasiyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt'tur.

Korwt yaiy sa¢/a, 2018.2319
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Tirkiye genelinde ipotekli konut satiglart bir énceki yilin ayni ayina gére % 525,1
oraninda artis gdstererek 50.411 olmustur. Toplam konut satiglan iginde ipotekli
satiglarin payl % 35,3 olarak gergeklesmigtir. ipotekli satislarda Istanbul 8.408 konut
satisl ve % 16,7 pay ile ilk sirayl almigtir. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satig
payinin en yiksek oldugu il % 54,3 ile Artvin'dir,

Dider konut satislari Tiirkiye genelinde bir dnceki yiin aym aywma gére % 33,3
oraminda azalarak 92.399 olmustur. Diger konut satiglarinda Istanbul 16.043 konut satigi
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlesmistir. Istanbul'daki toplam konut satislar icinde diger
satiglarin pay! % 65,6 oldu. Ankara 7.875 dijer konut satigi ile ikinci sirada yer
almaktadir. Ankara'yl 5.344 konut satigi ile Izmir izlemistir. Diger konut satiginin en az
oldudu il 10 konut ile Hakkari'dir.

Satig gekline gore konut satigt, Ekim 2019 Satig durumuna gére konut satig, Ekim 2019
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Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir dnceki yilin ayni ayina gére %
32,9 azalarak 50.181 olmustur. Toplam konut satiglan iginde ilk satisin payl % 35,1
olmustur. Ik satislarda Istanbul 8.988 konut satisi ve % 17,9 iie en yiiksek paya sahip
olurken, Istanbul'u 3.683 konut satigi ile Ankara ve 2.967 konut satigi ile Izmir izlemigtir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Tiirkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen ézelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindinimis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yih Adustos ayinda bir dnceki aya gore ylzde 0,59
oraninda artarak 113,07 seviyesinde gergeklesmistir. Bir dnceki yilin ayni ayina goére
yiizde 4 oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak yilizde 9,57 oraninda azalig
gostermistir.
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Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiginde, 2019 vili
Haziran ayinda bir 6nceki aya gore istanbul’da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve Izmirde
sirasiyla % 1,05 ve 0,59 oranlarinda artis gézlenmistir. Endeks degerleri bir 6nceki yilin
ayni ayina gére, Istanbul % 3,41 azalig, Ankara ve Izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artis géstermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasas! Uzerinde baskl yaratmas:,

o Tirkiye’'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirmlar yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son donemde déviz kurundaki ve faizlerdeki artig,

o Yiksek enflasyon oranlan,

Firsatiar:

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

o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,
Geng bir niifus yaptsina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

o Déviz bazinda dlisen gayrimenkul fiyatlaninin yabanc ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yitlarinda, 2011
ylina gbére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar olmugtur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yilimin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeieri ve kentsel déniigiim
projelerinin yapimi ve satiglannda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yansinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satiglaninda azalma
gerceklesmigtir. 2016 wyilinda yasanan darbe girigsimi, diinya piyasalarnndaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler igiginda Tirkiye ekonomisinde de son ¢eyrekte bir
daralma gériulmistir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir éncekl yill dahi agmasini saglamigtir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yiiksek seyretmesine karsin konut satiglart bir énceki yila
gére yine de artig gostermistir. 2018 yilinin 6zellikle ikinci yansindan sonra ézellikle faiz
ve dévizdeki artis ve enflasyondaki yilksek seyretme egilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ligi azalmis sadece bolgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmugtur. 2019 yilimin son geyreginde de gayrimenkule olan ilginin az
olacagi ancak cgesitli kampanyalar ve desteklerle bélgesel ve lokal proje bazl
gayrimenkule olan talebin olacagd éngériulmektedir.
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6.2 IiIstanbul Ofis Piyasasi Analizi

Sehrin kuzeyinde S$igli - Mecidiyekdy'li takiben Esentepe ve Zincirlikuyu'da
yogunlasmaya baslayan ticari faaliyetler ve ofisler, daha sonraki yillarda Levent - Maslak
aksina dogru gelismisgtir. Zaman iginde bu béigeler yeni MIA olarak tanimlanmaya
baslanmigtir. Ornedin 1980’lerin sonundan itibaren Bilyilkdere Caddesi iizerinde bulunan
Yapi Kredi Plaza’nin faaliyete gegmesiyle, Bliyiikdere Caddesi {izerinde yeni ofis projeleri
gergeklestirilmigtir. Bu aks zamanla finans ve servis sektériiniin yodun olarak bulundugu,
uluslararasi firmalar tarafindan tercih edilen bir bdlge haline déniigsmistiir. Bugiin bu
bélge halen Avrupa yakasinda Istanbul’'un en fazla tercih edilen ofis bélgesi niteligindedir.

Glniimiizde Istanbul Ofis Piyasasi (MiA) agilan Metro'nun da etkisi ile Bilytikdere
Caddesi - Maslak hattinda yodunlagmaktadir. Son on yilda bu hat {izerinde gerek yeni
acilan AVM'ler gerekse yliksek standarttaki ofis alanlari bolgeye talebi arttirmistir. Ayrica
Esentepe - Zincirlikuyu - Levent - Maslak istikametinde agilan yeni yilksek yapili plaza
tarzi ofislerin de bu gelismede etkis! bulunmaktadir. 1990’larin sonlarina dogru istanbul
ofis piyasasi doduda Anadolu yakasina, batida ise havaalani istikametine dogru
yogunlugunu arttirmaya baslamis ve Anadolu yakasinda Altunizade ile baslayan MiA
gelisimi Kavacik, Kozyatadi ve Umraniye’ye dogru gelismistir. Son yillarda D100 Karayolu
lzerinde Kartal - Maltepe bélgesinde de ofis yapilan gelistirilmistir. Son yillarda birgok
blylk sirketin ve bankalann genel miudirliiklerini Anadolu yakasina tasidig
izlenmektedir. 1990'larin sonralarinda havaalani yénine de gelisme gésteren MIA bugiin
ozellikle Basin - Ekspres Yolu {izerinde yoguniasmis durumdadir,

Artik istanbul ofis piyasasina genel olarak bakildifinda yeni bolgeler gelistikce eski
bélgelerin gdzden distiijli goriilmektedir. Sehrin eski MiA’lan binalarin teknolojik ve
fiziksel eskimeleri nedeni ile C sinifi binalar olarak kalmistir. 1980 - 1990 arasinda
gelismig ofis alanlar ise yine ayni sebeplerden B ve C tipi, 1990'dan sonra gelistirilmis
ofisler ise B ve A tipi ofisler olarak géze garpmaktadir. Bununla birlikte halen eski MIA
alanlannda kalmay! tercih eden eski sirketler de bulunmaktadir. Bunlarin bir kismi
binaiarini yenileyerek is hayatlarina devam etmektedirler.

istanbul Ofis Binalari Genel Kriterleri

Ofis binalan; kullaniciiarina sunabildigi imkénlar dogrultusunda, kendi degerini
belirlemektedir. Kullanicilarin taleplerini karsilayan kalite ve vyeterlilije sahip ofis
binalarinda doluluk oranlarinin daha yilksek oldugu ve daha uzun sireli kiralama
sozlesmeleri ile hizmet verdikleri bilinmektedir. Ofis binalarinin siniflarina gére kalite ve
altyapr donamimini siniflandirmak gerekirse, en belirgin 6zellikleri su asadidaki sekilde
stralayabiliriz:

ASim fi alari
= Sehir merkezlerinde konumlu olmalan,
¢ Kullanictlarin ihtiyacina cevap verebilecek yeterlilikte otopark alaninin bulunmast,
* Modern asansor, Isitma-sojutma ve havalandirma sistemlerine sahip olmalar,
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e Gagdas bir mimari tasarimia insa edilmis olmalan,

¢ Kaliteli bir “yénetim hizmeti” sunuyor olmalar,

e Gelismig teknoloji drinleri olan; givenlik ve yangin ihbar sistemleri, metal
algilayici detektér, X-ray cihaz, giivenlik kameralari, karth giris sistemi, vb. gibi
imkanlart sunuyor olmalarn,

¢ Genelde yeni binalarda shell & core (kaba teslim) teslim ediliyor clmasi.

B Suifi Ofis Binalan

» Yeni ve modern, ancak sehir merkezlerinde yer almayan bélgelerde konumlu
olmalan,

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

» A sinifi ofis binalanna gdre; daha alt segmentte kullanilan modern asansér, isitma
sogutma, havalandirma ve aritim sistemlerine sahip olmalari,

« A sinifi ofis binalan ile karsilagtinildiinda kalite diizeyi daha diisiik gtivenlik sistem
ve ekipmanlanna sahip olmalar.

C Sinif1 Ofis B ari

» Mesken olarak kullaniimakta iken, ofis amagh kullanima hizmet verecek sekilde
dénisgtarilmiis yapilar olmalan,

e Imkénlar elverdigi dlglide asansér ve havalandirma sistemlerine sahip olmalan,

» Park alanlaninin bulunmamasi,

« Standartlarin altinda kaliteye sahip yénetim hizmetinin sunulmasi.

Istanbul genelinde yeni yapilan ofis binalarinin kiralama veya satin almalarda fark
etmeksizin shell&core (kaba teslim) denilen sekilde teslim edilmesi kabul gdrmiis bir
uygulamadir. Bu teslim sekli tim klima tesisatlarinin ofisin kapisina kadar geididi, ic
mekanda ise milkiin ciplak olarak teslim edildiji ancak asansér, bina girisi ve ortak
kullanim hacimlerinin -yani binanin gekirdek kisminin- tamamen inga edilerek teslim
edildigi bir uygulamadir. Ofislerin yapildiktan sonra ilk teslimlerinde i¢ hacimlerinde islak
mekanlar, bélme duvarlar, i¢ havalandirma tesisat ve cihazlan, yikseltiimis diseme ve
tavan yapilmamig olarak teslim gergeklestiriimektedir. Ilk yatinm maliyetlerinin yiksekligi
sebebi ile ofislerin ilk kiralamasi yavas olmaktadir. Ote yandan bu harcamalar kiracilarin
ofisleri kiralama siirelerini uzatmaktadir. Dekorasyonu yapilmis olan ofislerde ikinci elden
kiralamalar daha hizli gergeklesmektedir.

2019 Yili istanbul Ofis Piyasasi Analizi

Uluslararas) standartlar cergevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi iIs Alani
(MIA) ve Merkezi is Alani Dist (MIA Disi) olmak iizere simflandirmaya gidilir. MIA
profesyonel ofis binalarinin yodunlastigi bélgeler olup, yaya-ara¢ trafiginin ve hizmet
sektoriiniin en yodun ve talebin en yiksek oldugu ofis béigelerini kapsamaktadir.

Propin firmasi 2019 ikinci geyrek dénemi boyunca, MiA'da Etiler ve MIA Disi-
Asya’da Altunizade bélgelerinde simirli stok artisi gergeklesmistir. Gelismekte Olan Ofis
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Bolgeleri'ndeki stok bliyimesinde, Kagithane ve Bati Atagehir'de insaati tamamianarak
hizmete acilan ofis projelerinin payi biiylik oldu. 2019 ikinci geyrek sonunda erigilen
toplam stok biyiikligiine gére; MIA'nin stok payl % 33, MiA Disi-Avrupa % 18, MIA Digi-
Asya % 24 ve Gelismekte Olan Ofis Bélgeleri (Kagithane, Bomonti - Piyalepasa, Kartal-
Maltepe, Bati Atagehir) % 25 olarak belirlenmistir.

Tam Istanbul'da A sinifi ofis binalarindaki bosluk oranlari, dikkat gekici olmasa da
bu dénemde diisiis egilimi gdsterdi. MIA A sinifi ofis binalarindaki bosluk oraninda son
dért geyrekte diisme egilimi devam etmis, 2019 ikinci geyrekte bogluk orani % 29,7
olarak tespit edilmistir. MiA Disi-Asya A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani 2018 lginct
ceyrekie % 20,2°ye ulasan bosluk orani, 2019 birinci geyrekte dikkat ¢ekici bir artisia
% 24,6'ya ylikselmistir. Bu oran 2019 ikinci geyrekte %24,1'e gerilemektedir.

istanbul Ofis Pazar’ndaki 2019 ikinci ceyrek dénemine ait Béige Kategorilerine Gére
A Sinifi Ofis Stoku Dagilimi;

MiA (Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe, Begiktag- Balmumcu):
MIA stok payi % 33 olarak belirlenmistir.

MiA Disi-Avrupa (Taksim-Nisantasl, Sigli-Fulya-Otim, Havaalani): MIA Digi- Asya’nin
stok payt % 18 olmustur.

MIA Disi-Asya (Kozyatad, Altunizade, Kavacik, Umraniye): MIA Digi- Asya’nin stok pay:
% 24 olarak tespit ediimistir,

Gelismekte Olan Ofis Bdlgeleri (Kagithane, Bomonti-Piyalepasa, Maltepe- Kartal, Bati
Atasehir): Gelismekte Olan Ofis Bélgeleri'nin stok pay1 % 25°e ylikselmigtir.
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WA MIA Digi-Avrupa MIA Digi-Asya
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URATH NO4 KRYNAR: PROPIN

MIA A simifi ofis binalarimin bosluk orani, % 29,7 B sinifi ofis binalarinda bosluk orani ise
% 16,9 mertebesindedir. Levent A sinifi ofis binalannda bosluk orani 2019 2. Geyreginde
% 26,4 olmustur.
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MIA'daki A sinifi ofis binalarinin kira ortalamas: 19 ABD Dolan /m2 / ay ve B sinifi
ofis binalarinin kira ortalamasi 9,2 ABD Dolan /m2 fay seviyesinde olmustur. MIA Disi
Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 12,6 ABD Dolan /m2 /ay; B sinifi ofis
binalaninda kira ortalamasi 8,6 ABD Dolar /m=2 /ay olarak tespit edilmistir.
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6.3 Bdlge Analizi

Istanbul ili

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kilitiirel acidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi bliyiiklik
agisindan ditnyada 34., niifus agisindan belediye sinirlan g6z &nilne alinarak yapilan
siralamaya gbtre Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altina sirada vyer
almaktadtr.

2018 yili itibariyle niifusu 15.067.724 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlannda ver alr. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida
Tekirdag'a badh Cerkezkdy, Corlu, gilineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badgl Kandira, doguda Kocaeli'ne badh Kérfez, giineydoguda
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Kocaeli'ne bagli Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'v olusturan yanmadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Kdprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bo§azi boyunca
ve Halig¢'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik &nemi oldukca yliksektir.

istanbul'un yilksek nifusu ve ileri sanayi sektérii gevresel konularda pek gok
sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérinti ve glrdltl kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu llgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahcelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizli, Beyoglu,
Biiyiikgekmece, Catalca, Gekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngoren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kigiikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir,

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biliylik bir farklilagma
goraldr, En yiiksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatad) mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen gok yilksek yapilar, nifusun hizh blylmesi géz oniine
alinarak yapilmislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay1 konutlagma, genellikle gsehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyilksek gok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. TUrkiye'nin en
blytik sirket ve bankalarinin énemli bir kismu bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsad) olmas: ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamm merkezi olmustur. $ehir ayni zamanda en
biiylik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyad:, Ipek, pamuk ve titiin gibi griinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil {iretimi, petrof iiriinleri, kaucuk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik tirtinler, makine, otomotiv, ulasim

araglan, kagit ve kagit Uriinleri ve alkollii igkiler, kentin dnemli sanayi Urinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biyik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyiik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
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baglanmas! ve bilyiik limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektéri iilke
toplaminin %27'sini olusturur. Digallm ve digsatim konusunda da istanbul, Tirkiye
capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren ézel bankalarin timiiniin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timiine  yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birikte ulagtirma-haberiesme sektéril %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tirkiye'nin bilylik sanayi kuruluslanndan pek gogunun genel merkezi ve fabrikasi
istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni egya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000
yillann basinda payt %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buyik
sektoérdir.

Istanbul genelinde tim orman alanlar koruma altina alinmig oimakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylratilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlahd: ve Bogaz'a sahip oclmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamigtir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirlerarasi ve uluslararasi tagimacihigin yapildigi biiylk
merkezlere sahiptir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda
Bakirkdy ilcesinde; Istanbul havalimani  Arnavutkéy ilgesinde, Sabiha Gokgen
Havaliman ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatti
ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biyiik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Glircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
iilkelere Istanbui'dan dofrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogan,
Avrupa Yakasi'ndaysa Biiylik Istanbul Otogart hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir,

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

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

Istanbul'da sehirici ulasim ise biiyik bir sektérdiir. Otobiislerle ulagim
saglayan IETT; sehirhatlart vapurlanm ve deniztaksi igleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlannin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulagim agina sahiptir
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Bagcilar Iicesi

Bagcilar, Istanbul Avrupa Yakasi'nda bir ilgedir. Istanbul'un ilgeleri arasinda en
yiksek niifus yogunluguna sahip olanidir. Son yillarda dogu illerinden ciddi oranda gég
atmistir. Bagcilar Istanbul'un Avrupa yakasinda, Istanbul Bllylksehir Belediyesi hizmet
sinirlan iginde yer alir. Yuzélgimii 22 km2'dir. G6g alan bir ilgedir. E-5 ile TEM Otoyolu
arasinda kalmaktadir. Giineyinde Bahgelievler, batisinda Kiigiikgekmece ve Bagaksehir,
dodusunda Giingdéren, kuzeyinde Esenler ve askeri arazi bulunmaktadir. Denize kiyisi
yoktur. Asinma ile meydana gelmis yer yer diiz ve dalgal bir platoya yayilan Bagcilar
ilcestnin denizden yliksekligi 50-130 metre arasinda degiskenlik gésterir.

2018 wih itibariyle niGfusu 734.369 kisidir.

ficede tekstil lokomotif sektdrdiir. Ilgenin hemen sinirlarinda Istog, Oto Center,
Tekstilkent, Massit gibi dnemli ticari birimler bulunmaktadir. Onemli basin merkezleri ve
bankacilik birimleri bu ilgededir. Tekstil disinda gida, metal isleri, tasgimacihk sektérieri
gelismistir. Ilgenin ana ticari dokusunu kiigiik isletmeler olusturur. Tarim tamamen terk
edilmistir. Arsa fiyatlarinin uygun olmast nedeniyle cok hizk ancak garpik
kentlesmektedir. Yesil alanlar giderek azalmaktadir.

2013 yilinda Metro ingaatinin tamamlanmasi ile sehir merkezine ulagim sorunu da
azalmistir,

Badcilarda aktif nifusun 1/3'ini 7-22 yas arasi insanlar olugturur. IIkogretim
alaninda okullasma oraninin en yiiksek oldugu ilgelerden biri olmasina ragmen, 600,000
kisiyi kapsayan ilge niifusuna kayith olmayan birgok gdcmen ailenin de olmasi neden ile
okul konusunda hélé biiyiik bir yetersizlik vardir. Bagcilarda ilkégretim ve lise dizeyinde
118.250 &§renci olup bunlarin 6grenim gordiigli 65 okul ve 1509 derslik vardir. Istanbul
Kemerburgaz Universitesi Bagcilar'da butunmaktadir. Mahmutbey semtinde 3068 kitap
kapasiteli halk kitiiphanesi bulunur.

Bagciiar'da 2796 adet cadde / sokak, 88 cami ve mescid, 12 lise ve dengi okul, 101
ilkokul,17 &zel okul, 22 mahalle ve bunlara bagh mahalle konaklar, 25 kiitiiphane,1
efitim ve arastirma hastanesi,41 aile saghd merkezi, 1 bliyliksehir saghk merkezi, 7 &ézel
hastane, 23 6zel klinik merkez, 2 verem savas merkezi, 1 ana-gocuk saghg merkezi, 1
saghk danigma merkezi ve 4 belediye kiiitiir merkezi bulunur.

Ulasim

Tasinmazlarin yer aldidi bolgede gayrimenkullerin degerini etkileyen en dnemli
etkenler; TEM Otoyolu'na, D 100 (E-5) Karayolu’na olan yakinh§i ve ana vyollarla
baglantisidir.

Bu nedenle; TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu gibi dnemli ulasim noktalarini
birbirine baglayan badlanti yoluna yakinligi (6nemli merkezlere rahat ulasilabilirlije sahip
olmast) rapor konusu tasinmaza énemli avantajlar saglamaktadir.
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6.4 Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumlu etkenler:
o Konumlari,
o Ulasimin rahathg,
o Ticari fonksiyonu gelismis bélgede konumiu olmalan,
o Yapi kullanma izin belgesi alinip kat miilkiyeti tesis edilmis olmasi,
o Tum yasal izinlerin alinmts olmasi,
o Tabela ve reklam potansiyelinin glcli olmasi,
o Blinyesinde bircok sosyal aktiviteyi barindirmasi,
o Otopark imkani bulunmasi,
o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etkenler:
o Gayrimenkule olan talebin azalmig olmasi.

6.5 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendier ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
degerine etkileri

6. béliimde sunulan veriler incelendidinde son bir yil icerisinde enflasyon oranlarinin
ve gosterge faizlerinin artidi, konut satistarinin bir énceki yilla gbre azaldidi ve yavasladig
ve ingaat maliyetlerinin arttidi goériimektedir. Ancak son aylarda disen goésterge faiz
(konut faizlerinin diigsmesi ile) ve diisen enflasyon orani ile konut satislarina da talebin
arttigi goéritmektedir. Hazine Bakanlidi'nin ileriye yonelik yaptidi projeksiyonlarda da
enflasyon oranlarinin ve faizlerin diisiis egiliminde olacad! gorilmektedir. Bu bilgiferin
Isiginda rapor konusu tasinmazlarin konumlu oldugu bélgenin yakin analizi de yapilmis ve
piyasa aragtirmalarinda da g6rildi§u lzere istenen ve gergeklesen satis / kiralama
bedellerinin kendi igerisinde tutarli olduklar gézienmistir. Bolge genelinde bir énceki yila
gore ofis fiyatlarinin genel olarka ayn1 mertebelerde kaldii ancak proje bazli az da olsa
artiglarin oldugu gozlenmistir. Projeler / tasinmazlar lokasyon ve nitelikleri bakimindan
dider tasinmazlara goére daha az artis veya azalis sergileyebilmektedirler. Bu durum
tasinmazlarin sahip olduklan serefiye kriterlerine gbre emsal analizi kisminda
dederlendirilmistir. Dederlemede ayrica “gayrimenkullerin dederine etki eden &zet
faktorler” bélimiinde siratladigimiz dzellikler de dikkate alinarak tasinmazlann pazar
dederleri takdir olunmustur.

-36-
PVATD RAPOR NO: 2019/6556

wharw Iowiiid com




NOVA
7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederteme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanmimlanan ve agklanan g yaklasim degderlemede
kullaniian temel yaklasimlardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir ydntem ile guvenilir bir
karar Uretebilmek icin yeterli sayida gergeklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigdi hallerde, birden g¢ok sayida degerleme yaklagimi veya yd&ntemi
kullaniimas dzellikie tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gdsterge nitelidindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile kargilagtirmall olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklasiminda atilimasi gereken ilk adim, aym veya benzer varhkiar ile ilgili
pazarda kisa bir slire énce gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarimn g6z Oniinde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmussa, 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 iglem kosullari ile deder esasi
ve degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklar yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lzerinde diizeltme yapmak gerekii olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel ézellikler bakimindan da farkiiliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki degderin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye degerine dénistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhidin yararl émril boyunca yaratacad: geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon siireci aracihdiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlart uygulanarak bir sermaye toplamina donistiirGimesidir. Gelir akisi, bir
stzlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir sbzlegme iligkisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olugmast beklenen kérlardan tiiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kuilanilan yéntemler agagidakileri igerir:

» Tum risk veya genel kapitalizasyon oramnin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

= Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandig

(bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

s Cegitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yikimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglar
dikkate alinarak, yikimliliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagim

Maliyet yaklagsimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varhk igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varli§i elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belilenmesini saglar.
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Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapian varhifa ddeyecegi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklegtirilebilecek
alternatiflerinden daha diigiiktiir. Bunun gegerli oldudu hallerde, kullanimasi gereken
deger esasina bagh olarak, alternatif varlgin maliyeti Gzerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler

~ Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih "Sermaye
Pivasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogruitusunda Uluslararas
Degerleme Standartlari UDS 105 Degderleme Yaklagimi ve Yontemlert Madde 10.4’e gore
“Degerleme galismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, &zellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve giivenilirtigine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklegtirenlerin bir varhdin degerlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin gegitli yaklasim ve
yéntemlerl kullanmayi da géz 6niinde bulundurmasi gerekli gérillmekte olup, ozellikle tek
bir yéntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya
gbzlemlenebilen girdinin meveut olmadigi hallerde, bir dederin belirtenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gériilip kullanilabilir. Birden fazla
degerieme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigs hallerde, séz konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayal deger
takdirinin makul oimasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulagtinima siirecinin
degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazlann pazar dederlerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu
ve pazar yaklagimi yontemleri kullaniimigtir, Ukemizde konut / ofis gibi taginmazlarda
arsa payinin dagiimi cok saglikl yapilmadigindan pazar degerinin tespitinde maliyet
yaklagimi yéntemi saghkh sonuglar vermemektedir, bu nedenle de bu ydntem
kullaniimamigtir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayici Dbilgiler, konu gayrimenkulierin
degerlemesi icin bu yakiasimin kullamiima nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Y&ntemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varfigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
aynt veya kargilagtinlabilir (benzer) varliklarla kargilagtirilmas) suretiyle gosterge
nitelijindeki dederin belirlendigi yaklagim ifade eder.”

Bu ybéntemde, yakin dénemde pazara cikarlmig ve satigi gergeklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu taginmazlar igin ortalama m2 birim pazar degeri
belirlenmistir.

DI&/ATD RAPOR NO: 20159/6556
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Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirimis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan ile
goriisiilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarn UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yoéntemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve c bentlerine gére; “degerleme konusu varhi§in veya buna
dnemli dlcide benzerlik tasiyan varliklarnin aktif olarak iglem gérmesi ve/veya Snemli
lglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giince! g&zlemlenebilir islemlerin sz
konusu olmasi” Pazar yaklagimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bolge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu taginmazlara emsal olabilecek
satilik/kiralik ofils emsallerinin yeterli olmasi ve bélgedeki fiyatlarin kendi igerisinde
istikrarll hareket etmesi sebebiyle pazar yaklagimi yéntemi ve gelir kullamimigtir.

Aynica ikinci bir yéntem olarak da gelir kapitalizasyonu yntemi de kullanilmigtir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynakiari

Bolgedeki satilik ve kiralik ticari {initeler (Ofis Niteliinde)
Rapor konusu tasinmazitara emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer

nitelikteki ofisler asagida siralanmustir.

R v
g o e O

1. Degerlemeye konu taginmaziara yakin mesafede, Divan G Plus biinyesinde 1.Normal
katta yer alan 1+1 tipi 80 m2 alanl olarak beyan edilen igi yapih ofis 590.000,-TL
dederle satiliktir. Taginmaz igin ayni zamanda 3.600,-TL bedelle kira istenmektedir.
(m?2 birim satis dederi 7.375,-TL) (m? birim kira degeri 45,-TL)

Iigilisi: 0 (532) 773 02 10

-30-
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2. Degeriemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Agaoglu My Ofis 212 biinyesinde
17.Normal katta yer alan 1+0 tipi 165 m2 alanh olarak beyan edilen igi yap:li ofis
950.000,-TL degerle satiliktir. Taginmaz igerisinde yer alan kiracinin 4.250,-TL bedelle
kirada oldugu bilgisi alinmigtir. (m2 birim satis dederi ~ 5.760,-TL)

(m2 birim kira dederi ~ 26,-TL)
Ilgilisi: 0 (532) 546 05 82

3. Deferlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Balance Ginegli projesi biunyesinde
15.Normal katta yer alan 1+1 tipi 75 m?2 alanli olarak beyan edilen ici yapill ofis
720.000,-TL dederle satiliktir. Taginmazin aylhk 2.500,-TL civar kira getirisi olacag
bilgisi alinmistir. (m?2 birim satis degeri 9.600,-TL)

(m2 birim kira dederi ~ 33,-TL)
flgilisi: 0 (532) 337 30 97

4, Dederlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, yaklagik yaklagik 20 yillik Polat is
Merkezi biinyesinde 4.Normal katta yer alan 4+1 tipi 516 m2 alanh olarak beyan
edilen i¢i yapih ofis 2.820.000,-TL degerle satihktir. Taginmaz igerisinde yer alan
kiracinin 8.250,-TL bedelle kirada oldugu bilgisi ahnmigtir.

(m?2 birim satig dederi ~ 5.465,-TL) (m?2 birim kira degeri ~ 16,-TL)
Ilgilisi: 0 (530) 265 55 08

5. Nurol Park biinyesinde 2019 yili icerisinde herhangi bir satis gergeklesmemis olup,
2018 vyt igerisinde satisi gerceklesen bazi ofislerin bilgileri asadida tabloda

sunulmustur.

SATISA : BIRIM M2
SATIS |gokNO| KAT | B.B.NO Esﬁg sﬁﬂs';‘i\s:?u Ll s
TARIHI BRUT L) DEGERI
(M2} (TL)
16.10.2018 J 8. Kat 56 146 1.299,269 8.900
26.04.2018 J 9. Kat 60 149 1.000.000 6.710
28.09.2018 J 15, Kat 94 116 1.030.000 8.880
07.09.2018 J 15. Kat 99 110 930.000 8.455
01.10.2018 ] 5. Kat 35 116 930.000 8.015
ORTALAMA Mz BiriM DEGERI (TL) ~ 8.145

6. Degerlemeye konu taginmaziarla aym hat lzerinde, Basin Ekspres Caddesine cepheli
yeni yapim plaza biinyesinde 10.Normal katta yer alan 1+0 tipi 1.000 m?2 alanl olarak
beyan edilen plaza kati 35.000,-TL degerle kiraliktir. (m2 birim kira degeri ~ 35,-TL)
Iigilisi: 0 (532) 221 55 40
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2.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih agiklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapiima nedenine
iliskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar
Emsallerin secimi
Rapor konusu tasinmaziarnn pazar degerinin tespiti igin yakin bolgedeki benzer

nitelikte olan konut ve ofis projeleri arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalari ile yapilan

goriismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satigi gerceklesmis verilere ulagilamamig
olup halihazirda piyasada satilik/kiralik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri aiinmigtir,

Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan dider bilgiler ile karsilastinlmis olup emlak

pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli olduklar gérilmistir. Emsal

arastirmas! yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmigtir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullanna sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup piyasa bilgileri bélimiinde detayll konum bilgileri sunulmustur. Varsa
farkli konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farklilklar ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel &zellikleri (arsalar icin blyuklik, topografik,
imar haklari ve geometrik dzellikler; badimsiz boliimler igin {nite tipi, kullamm
alant biytklugl, yapr yasi, ingaat kalitesi, teknik ézehikleri vb. unsuriar) dikkate
alinmis, farkh olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan
yapimigtir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller segiimis olup farkh bir durum

olmasi halinde (hisseli milkiyet, st hakki devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlari dikkate alinmigtir.
Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen &zel kira kosullarinin
(pazarlama siiresi, genel pazar ortalamasinin izeri / asagis! gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa arastirmasi bélumiinde belirtilerek degere etkisi analiz
edilmistir.

Emsal analizi
Tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlann sahip

olduklar olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gére kargtlagtinimasi ve uyumlastinimasi

yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon, blyukluk, fizikse!
dzellik, milkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmigtir. Dederlendirme
kriterleri ise cok daha kétl, daha koti, kismen kétil, benzer, kismen iyi, daha iyi, ¢ok
daha iyi olarak belirlenmigtir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklan
sunulmus olup ayrica biiyiiklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan arabklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmigtir.
TANIMLAR Oran Arahd
Cok daha kéti Cok daha biylk % 20 iizeri
Daha koéti Daha biivik % 11 - % 20
Kismen kétil Kismen bliylk % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiigiitk -9% 10 - (-% 1)
Daha iyi Daha kicgiik - % 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kilgiik - % 20 Uzeri

wiv enecaiel com
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal3 | Emsal4 | ETosal®
Kullanim alani {(m2) 80 165 75 516 127,4
Ortalama m2 birim satis
degjeri (TL) 7.375 5.760 9.600 5.465 8.145
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Biiylikliik dlizeltmesi -5% 5% -5% 15% 0%
Insaat 6zellikleri
diizeltmesi (ic mekan -5% -5% -5% -5% 0%
VS.)
Kattaki konum 0% -10% -10% -5% -10%
Pazarlik payi -10% -10% -10% -10% 0%
Toplam serefiye farla -20% -20% -30% -5% -10%
Ayarlanmis dedger (TL) 5.900 4.610 6.720 5.190 7.330
Ortalama emsal degeri
(TL) 5.950
Ofisler Kiralik Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kulfanim alanm (m2) 80 165 75 516 1000
Ortalama m2 birim kira
degeri(TL) 45 26 33 16 35
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Bilylikliik diizeltmesi -5% 5% -5% 15% 20%
Insaat 6zellikleri
diizeltmesi (ic mekan -5% -5% -5% -5% -5%
VS.)
Kattaki konhum 0% -10% -10% -5% -5%
Pazarlik payi -15% -10% -10% -10% -15%
Toplam serefiye fark -25% -20% -30% -5% -5%
Ayarlanmis deder (TL) 34 21 23 15 33
Ortalama emsal degeri 25
(T>L)

Not: Emsal analizinde J Blokta zemin katta konumlu olan 127 m2 alanh 1 no’lu bagimsiz
bélim dikkate alinmis olup rapor konusu diger bagimsiz boélimler kendi aralannda
bulunduklan kat ve blyukliklerine gére serefiyelendirilmislerdir.

!\%NATD RAPOR NO: 2019/6556
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7.7 Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir bazh miilk deerleme, iki ayr yaklagim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’ denilen ve milkiin yainizca bir
yillik stabilize getirisini baz alan yaklagim veya Y'getiri kapitalizasyonu’ denilen ve
miilkiin belli bir siire icerisinde olugturacadi gelecek gelir akimiarinin bugiinkii dederini
hesaplayan yoéntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinmei agisindan, gelir Greten
miilkiin piyasa degderini analiz eder. Degerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon oran elde
edebilmek icin, karsilastirlabilir milklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra deferlemeci konu milkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayn

i diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen
piyasa degeridir.

Gelir getiren miilk genellikle bir yatirrm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandi§i kapital (ister kendisinin olsun, isterse édiing almig olsun) icin bir getiri bekler.
Yatinmecinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran mdlkiin sagladid yilhik net faaliyet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yiiik Net Gelir / Taginmazin Pazar Degeri'dir.

7.2.1 KAPiTALIZASYON ORANI ANALizZi

Piyasa bilgileri bolimiinde yer alan emsalilerin m? birim kira dederlerinin satig
dederlerine olan oranlan incelendiginde;

1 no'lu emsal icin kira degerinden pazar dederine geri donig suresi yaklasik
ortalama 164 ay (~ 14 yi), 2 no'lu emsal igin 222 ay (~ 19 yil), 3 no'lu emsal igin 291
ay (~ 24 yil), 4 no'lu emsal igin 342 ay (~ 29 yil). Geri déniis yillannin ortalamalan
yaklagik olarak (14 + 19 + 24 + 29) / 4 = ~ 21 yil hesaplanmigtir.

Rapor konusu taginmazlarin kullamim alanlarimin bayaklaga, kullanim fonksiyonlar,

nitelikleri dikkate alindijinda bu siirelerin maku! oldugu kanaatine vanimistir.
7.2.2.ULASILAN SONUC

Rapora konu taginmazlar igin yukarida yapilan analizde yatirnm dederlerinin agdirhkli
ortalamasinin 19 — 24 yil icerisinde kendisini amorti ettigi goézlenmigtir. Bu bilgiden
hareketle rapora konu ofislerin de 21 yil igerisinde kendisini amorti edecedi gbriisindeyiz.
Tasinmazlar igin kapital orani ise (1/21 yil=) yaklasik % 4,76 olarak hesaplanmigtir.

Taginmazlarin aylik kira getirisinin KDV harig toplam dederi “7.1. Pazar Yaklagimi
Yoéntemi” béliimiinde 66.380,-TL olarak bulunmustur. Taginmazlarin yillik net kira getirisi
ise 66.380,-TL x 12 AY = 796.560,-TL'dir.

Kapital Oranm = Yilik Net Gelir / Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi denkliginden

hareketle taginmazin toplam pazar degeri;
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% 4,76 = 796.560,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Dederi
Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri = 16.735.000,-TL olarak belilenmigtir.

7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayth “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari’'na gore en verimli ve en iyi kullammin tanimi *Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek dizeyde
kullanimudir. En verimli ve en iyi kullamim, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisimin varhk icin teklif edecegi
fiyat hesaplarken varlk igin planlandigi kullanima gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmazlarin konumlari, mimari ve insai
ozellikleri, biiylikiiikleri, yasal izinleri dikkate alindifinda en verimli kullanim secenedinin
mevcut kullanimlari olan “ofis / isyeri” olacad goriis ve kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
VE GORUS

8.1 Farkh degerieme yontemleri ite analiz sonuglarinin
uyumlastiriimasi ve bu amacgla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
actklanmasi

Kullanilan yéntemiere gére ulasilan pazar dederler asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 15.908.000,-TL
Gelir Yaklasimu 16.735.000,-TL
Uyumlastirilmis Deger 15.908.000,-TL

Her iki yéntemle bulunan degerler arasinda fark olugtugu goriimektedir.

Gelir yaklasimi yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin giniimuzdeki
dederini bulma iglemidir. Bu ydntemde kullamlan gelecege yoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa gartlar, beklenen kisa vadeli arz ve taiep faktdrieri ve
siirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktoriere
bagli olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tasidifindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériilmaistir.

Buna gére rapor konusu tasinmaziann toplam pazar degeri 15.908.000,-TL olarak
takdir olunmugtur.
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8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenierin neden yer

almadiklarinin gerekgesi
Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getiriimedigi ve mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut

olup olmadig: hakkinda goriis
Hgili mevzuat uyarinca 3153 ada 14 no’lu parsel lizerinde yer alan yap:nin gerekli
tiim izinleri alinmig olup yasal gereklilifi olan tOm belgeleri tam ve dodru olarak

mevcuttur.

8.4 Varsa gayrimenkul iizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili gériis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esastar Teblidi‘nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (¢) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde tapu kayitlarinda yer
alan yénetim plani beyani ile Ilgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete
yénelik kisitlayici dzellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler bélimiinde bulunan ipotekler, parsel Gizerine insa edilmis olan Nurol Park
Projesi ingaatinin finansman igin alinmig ofan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz.
Ekler / ipotede iligkin Miigteri Agiklama Yazisi)

8.5 Degerleme konusu gayrimenkullerin, {zerinde ipotek veya
gayrimenkullerin degerini dogrudan ve onemli dlglide
etkileyebilecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlan
harig, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup oimadig
hakkinda bilgi
Rehinler béliimiinde buiunan ipotekler, parsei iizerine insa edilmis olan Nurol Park

Projesi ingaatinin finansmani igin alinmig olan kredinin teminati olarak konulmustur. (Bkz.

Ekler / Ipotege Iliskin Misteri Agiklama Yazisi)

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat
hitkiimleri ¢ergevesinde devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir

sakinca olmayacad goriis ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, ahmindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen iizerine proje gelistiriimesine ydnelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu taginmazlar ofis ve igyeri niteligindedir.
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8.7 Degerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakki ise, list hakk: ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iligkin olarak bu haklari
doguran sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
hari¢ herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlar tam milkiyetli olup bu kapsam disindadir.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda
goriis ile portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadig
hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden degerlendirmeler asagida sunuimustur.

(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumliu olmas: esastir. Ortakhigin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler
tzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiginin
beyanlar hanesinde riskli yap: olarak belirtilmis yapilarin bulunmas: halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis
olmasi ve sbz konusu yapilarin yikilacadinin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin
tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacadinin Kurula beyan edilmesi halinde
itk climlede belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portféyiinde “bina” bashg altinda
bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir

sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.”
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9. BOLUM SONUC

Rapor Igeridinde ozellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, biydkiikierine, mimari &6zelliklerine, yasal izinlerine ve gevrede yapilan
piyasa aragtirmalarina gére giiniimiiz ekonomik kosullan itibariyle takdir edilen toplam

pazar dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL UsD
Tasinmazlarin toplam pazar degeri 15.908.000 2.673.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,9509 TL'dir.
Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar dederi 18.771.440,-TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hikimieri cergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhdr portfdylinde “bina” bashd altinda bulunmalarinda,
devredilmelerinde (satigina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacad géris
ve kanaatindeyiz.

Degerteme uzmaninin raporda belirttidi tiim analiz, galisma ve hususlara katifiyorum.
isbu rapor (i¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2019
(Ekspertiz tarihi: 26 Aralik 2019)

Saygilarimizla,

b=

On /KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Ingaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

m
.

Uydu gériintisii
Konum krokisi

Taginmazlarin fotografiar

Enerjl verimlilik sertifikasi

imar durumu yazisi

Yapi kullanma izin belgesi

Ipotek yazis

Tapu suretleri

Takyidatli tapu kayit belgesi
Emsal analizi agikiamalan

Raporu hazirlayanlarn tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi érnekleri
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