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DEGERLEME RAPORU OZETI

Defjerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi . 01 Aralik 2017 - 014

Degerienen Miilkiyet Haklar: . Tam miilkiyet

Ekspertiz Tarihi . 18 Aralk 2017

Rapor Tarthi » 22 Aralik 2017

Misteri / Rapor No . 003 - 2017/8144

Avazada Mahallesi, Eski Biiyitkdere Caddesi
izerinde konumiu, 33 kapt numarah, Petrol Ofisi
Genel Muadirlik Binasi blinyesindeki 14 adet
bagimsiz bolim

Sariyer / ISTANBUL

istanbul li, Sarryer Ilgesi, M. Ayazaga Mahallesi, 10
ada, 10 no’'lu parselde kayith “Iki Blok Yirmi

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti : Badimsiz B8limili Kargir Ishani” nitelikli ana
taginmaz blnyesinde yer alan 14 adet bagimsiz
bélim

Sahibi : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i A.S. (Tam)

imar Durumu : Ticaret Alani

Bu rapor, yukarida adresi belirtiien bagimsiz
Raporun Konusu . boélimlerin ayr ayn ve toplam pazar dederlerinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN PAZAR DEGERLERI
(KDV HARIC)

Tasinmazlann toplam pazar degeri 107.635.000,-TL 28.109.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumluy Deferleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet AYIKDIR
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Beige No: 401223)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 saylli “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerfeme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
fliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikdmieri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer
alan “Defjerleme Raportarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi
Kuruiu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartian
Hakkinda Teblig§”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlar kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Dederleme ve Damsmanlik A.S.

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

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU ! Yurlrlukteki mevzuat gergevesinde her tirlii resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkulierin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, degerlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlan diizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalanni sunmak ve problemli
durumlarda gériis raporu vermektir.

KURULUS TARIHi 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET SiciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCIL GAZETESi'NiIN
TARiH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

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

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

1.2 MUSTERIYi TANITICI BILGIiLER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakiigt A.S.
SIRKETIN ADRESI : Is Kuleleri Kule-2
Kat:10-11
Levent / ISTANBUL
TELEFON NO : 0 850 724 23 50
ODENMiS SERMAYESI : 913.750.000,- TL
KURULUS TARIHI : 6 Ajustos 1999
HALKA ACIKLIK ORANI : % 42
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklarina iligkin dizenlemelerinde yazili amag¢ ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm vyapmak (zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER iTurkiye'nin - gesitli  bdlgelerinde vyer alan  muhtelif

gayrimenkuller ;
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR
VE UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin taiebi lzerine adresi belirtilen taginmazlarin toplam pazar
dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir.
Pazar

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

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varligin veya yOkiimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve gincel sahibt de dahil olmak lizere bu pazardaki katiimcilann ¢ogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda stirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disls ve ylkselisler veya pazar katiimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gérilir. Pazar katdimcilan bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlife neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacad varsayimina dayanan d{izeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullan
yansitmalidir.

Pazar degeri ve pazar kira dederi:

Bir milkiin, istekli alict / kiraci ve istekli satici / kiralayan arasinda, taraflarin
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretfi ve
konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda
degerleme tarihinde gergeklegtirecekleri alim satim / kiralama isleminde el degistirmesi /

kiralanmasi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsayillmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlid
pesinen kabul edilmistir.
Alici ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirier.
Gayrimenkuliin satigi igin makul bir stire tamnmistir,
Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.
Gayrimenkullin akm - satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan izerinden gergeklestiriimektedir.

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

- Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup deferleme
tarihine dzgldir.

Isbu dederleme raporundaki deger esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyat) belirlemektir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.nin talebine istinaden sirket
portfoylinde bulunan gayrimenkullerin Tlrk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine
yonelik olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebiig” htikimleri, Kurul'un 20.07.2007
tarih ve 27/781 sayilh kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar” ile yine Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylll “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i dodgrultusunda
Uluslararasi Dederleme Standartlari kapsaminda hazirlanmigtir. isbu degerleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacla kullanifamaz.

Miigteri tarafindan herhangi bir sinilama tarafimiza getirilmemistir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogruitusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tum bilgiler c¢ergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan clusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak giincel veya gelecede doniik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢ikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz {icret, miisterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarianan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine baglt dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestiriimistir.
Raporlama agsamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlanna sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmigtir. Dederleme galismasinda
gdrev alanlanin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tirii konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE
RESMi KURUMLARDA YAPILAN
INCELEMELER

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

3.1 GAYRIMENKULLERIN MULKIYET DURUMU

SAHiB1 : | Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. (Tam)

ik : | Istanbul

ILCES] : | Sanyer

MAHALLESI : | M. Ayazada

MEVKii : |-

PAFTA NO 1|2

ADA NO : {10

PARSEL NO : | 10

ANA GAY. |- P o - »

NITELTEE i | Iki Blok Yirmi Bagimsiz BSlumil Kargir Isham

YUOZOLCUMD (m?) | : | 4.469,50 m2

YEVMIYE NO 114121

ciLT NO 116

TAPU TARIHI : | 14,05.2001

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

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

Not: Kat miilkiyetine gegilmigtir.
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3.2 iLGiLi TAPU siciL MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebiimesine Hiskin bir
sinirfama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim
ortakhigi portféydine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hitkkiimleri gergevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki goéris,

Tapu Kadastro Genel Mudurliigii Portali'ndan temin edilen 27 Ekim 2017 tarihli
takyidath tapu kayit belgesine gére rapor konusu taginmazin lizerinde asadidaki notfar
bulunmaktadir.

B imii:
o Yénetim plani: 01.03.1988 tarihli.
H lefiyetler B&I :

o A. H: Krokide beyannamede gésterildi§i lizere ISKI lehine irtifak hakk: (16.05.1984
tarih ve 909 yevmiye no ile). {*)

(*) Iigili irtifak hakki ISKI kurumunun bdigede verdigi hizmete yénelik rutin uygulamasi
olup Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde ilgili irtifak
taginmazlarnin devrine ve degerlerine olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg portfdyiinde
“bina” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacag goriis ve
kanaatindeyiz.

3.3 iLGiLi BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili ofarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayih Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapt denetim kurulugu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili ofarak gerceklestirdidi denetimler hakkinda bilgi

Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alhnmip ahinmadidi,
projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baglanmasi igin yasal gerekliligi olan tdm belgelerinin tam
ve dodru olarak mevcut olup olmadifi hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakiid
portfiyiine alinmasina sermaye piyasast mevzuat! hilkiimieri ¢ercevesinde bir engel olup olmadidi
hakkindaki gdris,

Eger belirli bir projeye istinaden dederleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planiann ve
s6z konusu dederin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygufanmasi
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecedine iliskin aciklama,

Sariyer Belediyesi Imar Midiridi'nde yapian incelemelerde rapor konusu
tasinmazin 17.01.2015 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli Maslak ve Cevresi Uygulama imar
Plami paftasinda “T1 sembolii ile gdsterilen Ticaret Alami” iejantinda kaldidi
belirlenmigtir. Ayrica, bahse konu yere uygulama yapilabilmesi icin 2 sayill parsel ile
tevhidi gerekmektedir.
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ADA | PARSEL PLAN
NO NO FONKSIYONU YAPILASMA SARTI
10 10 Ticaret Alani KAKS (E): 2,30 ve TAKS: 0,40

Not: Kat Alani Katsayisi (KAKS): Yapinin biittin katlardaki alanlan toplaminin parsel
alanina oranindan elde edilen sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve cati
katlar ve kapal: gikmalar dahil kullanilabilen biitin katlarn isikliklar ciktiktan sonraki
alanlan toplamidir. Agik gikmalar ve ig ylksekligi 1.80 m'yi asmayan ve yalnizca
tesisatin gegirildigi tesisat galerileri ve katlari ile ticari amaci olmayan ve yapinin
kendi gereksinmesi igin otopark olarak kullanilan b&lim ve katlar bu alana
katitmaziar. Kullaniabilen katlar deyiminden, konut, is yeri, edlenme ve dinlenme
yerleri gibi oturmaya, ¢alismaya, eglenmeye ve dinlenmeye ayrimak zere yapilan
bétimler anlagilir,

Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alamimin imar parseli alanina orandir.
Taban alani kat sayisi, arazl egimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin
lUzerinde kalan tim bodrum katlar ite zemin kat izdiisimu birlikte dederlendirilerek
hesaplanir. Uygulama imar planinda gekme mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise
gekme mesafelerine, bina cephe hatlarina ve ilgili imar yénetmeliklerine gére
uygulama yapilir.

PARSELE ALIT IMAR PLANI ORNEGE
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3.3.1 Sariyer Belediyesi _imar Miidiirliigii Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:;

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

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

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

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

Yapt kullanma izin belgesi ise;

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

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

- Tabii zemin altinda binaya ait 3 bodrum kathi otopark” igin tanzim edilmis olup
toplam 20 badimsiz béllim igin tanzim edilmistir. Isbu belgedeki A ve B Blok tanimlarinin
sehven yazildigi digitniiimektedir. Dogru tanimlarin;

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

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

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

So6z konusu yapi kullanma izin belgesi tasinmazin mimari projesi ile uyusmaktadir.

Taginmazin argiv dosyasinda; 12.06.1996 tarih ve 1882 saylll “ruhsat ve eklerine
aykiri olarak yan bahge mesafesi iginde su depolari, bina iginde dé&hili tadilat ve yaklasik
322 m? kullamim alanh gekme kat yapiimasi” konusuna istinaden 1 no’lu yapi tatil
tutanadi diizenlendigini ve raporuyla biitiin olarak enciimene havale edildi§ini gésteren
belgeler mevcuttur. Ancak igsbu yap: tatil tutanagdi ve ruhsat eklerine aykin imalatlar icin
herhangi bir enciimen karari bulunmamakta olup taginmazin mahallinde yapilan
incelemelerde séz konusu c¢ekme kat imalatinin halen var oldudu belilenmistir.
Halihazirda is bu tutanadin rapor konusu taginmaziar iUzerinde olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir.

3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

Parsel Uzerindeki yapi, 29 Haziran 2001 tarihli Yapi Denetim Kanunundan énce
ingaa edilmigtir. Bu nedenle yapi denetime tabi dedildir.
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3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkinda Gériis

figiti mevzuat uyarinca 10 ada 10 no’lu parsel iizerinde yer alan yapinin gerekli tim
izinleri ahnmis olup yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.

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

3.4 TASINMAZLARIN SON UG YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yilik dénemde gerceklesen ahm satim
islemlerine ve gayrimenkulun hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere (imar planinda
meydana gelen dedigiklikier, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliijii ve Kadastro Miithendisli§i incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlann tapu ve kadastro kayitlarinda son (¢ yil
icerisinde herhangt bir dedigiklik yapimadig belirlenmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Sariyer Belediyesi imar Mudirligi’'nden 07.10.2016 tarihinde alinan ve ekte
sunulan imar durumu yazisina gére;

Son 3 yillik degisikiikler incelendiginde; Sanyer Belediyesi Imar Midirliigii'nden
alinan bilgide, 21.01.2003 tasdik tarihli eski plana gére parsel Emsal: 2.30, H:serbest,
ticaret (T1) alaninda kalmaktadir. S6z konusu parsel 6360 sayill yasa (2. madde 38.
fikras1) kapsaminda, 30.03.2014 tarihinden itibaren Istanbul Sariyer llgesi sinirlarina
dahil edilen alanlar igerisinde yer almaktadir. 17.01.2015 tarihinde 1/1000 dlgekli
U.I.Plani onaylanmis, yasal aski siireci de tamamlanmigtir. Rapor konusu tasinmazlarin
yer aldigi parsel halihazirda “T1 sembolii ile gdsterilen Ticaret Alani” lejantimi almistir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Taginmazlann hukuki durumuna olarak herhangi bir kisithlik séz konusu degildir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE
FIZiKi BIiLGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degerlemeye konu tagtnmazlar; istanbul ili, Sariyer Iigesi, Ayazagda Mahallesi, Eski
Biiylikdere Caddesi (zerinde yer alan 33 kap! no'lu, Petrol Ofisi Genel Midiirliik Binasini
olusturan 14 adet bagimsiz bélimdiir.

Taginmaziara ulagim; ana ulagim aksi Uzerinde olduklarindan &zel araglar ve toplu
tagima aragclan ile kolaylikla sajlanmakta olup, ayrica ITU - Ayazada Metro Istasyonu'na
cok yakin mesafede olmasi nedeniyle ulagirmi ve yol tarifi oldukga kolaydir.

Taginmazlar Istanbul'un en 6nemli ticaret merkezierinden biri olan Maslak Plazalar
bolgesinde yer almakta olup, yakin gevresinde gok sayida benzer niteliklerde insa edilmis
ofis binalan, oteller, is merkezleri ve gesitli sosyal donatilar bulunmaktadir. Tasinmaz;
Sun Plaza, Maslak GIZ Plaza, Maslak Business Center, Akbank Opr Plaza, USO Center,
Garanti Plaza, Nurol Plaza gibi birgok sirketin genel midiriuguniin yer aldifi plaza
binalarina yakin konumdadir.

Bolge, Sariyer Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis

altyaprya sahiptir.
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI
INSAAT NizaMmi

KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI (m?)*

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

suU

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI

ISITMA SiSTEMiI

UYDU YAYIN
sisTEMi

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIK

SES YAYIN
SisTEMI
YANGIN IHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDIVENi
DIS CEPHE

CATI

Betonarme karkas

Ayrik
17 (3 bodrum kat + zemin kat + 12 normal kat + cati kati)

12.780,01 m?
Sebeke

Mevcut

Mevcut

Mevcut

Sabeke

Meveut (2 adet)
Mevcut (3 adet)
Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut

Dogalgaz yakith i1si kazanlar mevcut

Mevcut

Mevcut
Mevcut (4 adet)

Gilivenlik elemanlar ve glivenlik kamerafari mevcut

Banka béliimiinde kapali hacimlerde ses yayin sistemi mevcut

Duman ve i1st dedektorleri mevcut

Yangin dolaplari, hidrantlar, yangin tipleri ve sprinker hatlan
mevcut

Mevcut (betonarme)
Prekast unsurlarla zenginlestiriimis briit beton

Teras tipi cati

(*) Toplam ingaat alani mimari projesinden alinmistir.
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4.3 PETROL OFisi BINASI KULLANIM FONKSIYONU IiLE iLGiLi
ACIKLAMALAR

Tasinmazlanin mimari projesindeki katlara gére kullanim fonksiyoniari asagidaki

tabloda sunulmustur.

BRUT

KAT NO INSAAT | KULLANIM SEKLi

ALANI (m?2)
3. bodum | 782,46 | HOKK panosu, sofuma guplan odaey binaye ait ofs
2. bodrum 782,46 \S’;§;1noa:k, binaya ait ofis, kazan dairesi (bosluk), bay-bayan WC
tbodum | 78245 |Kalonfers dabes kapic darel inaya ait ofs binava a
. | e e
1. normal 782,46 ﬁoro’lu bagimsiz bolimlere ait biiro hacmi, bay-bayan WC ve
> normal 782,46 :ar;c;’:‘u Vegé\lrr:shl(zjlbalﬂme ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
30normal 782,46 gar;c;’:]uvlszﬁ‘llrgilzlbﬁlﬁme ait btiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
" nonal 782,46 I:6)a zg'Luvg?:ﬁ;r:ﬂzlbﬁ!ﬂme ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
5. normal 782,46 ;ar;c;':‘u“t;gﬁ\llr:sﬁlglbﬁlume ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
5.inana) 782,46 gazg'auvggﬁ&?ﬁzlbﬁlﬁme ait bliro hacmi, binaya ait ofis, bay-
27 normal 782,46 gar;::]u vagﬁ\::'}iz)lbﬁlume ait blirc hacmi, binaya ait ofis, bay-
8. normal 782,46 Iggyra‘;’l\(ljv I(:::a\?ér?;llz bélime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
9. normal 782,46 ;;yr;?]’ltlv ‘b:a‘?eln;‘s;;z bélime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
10. normal 782,46 gezlyr;c:"lsv ga‘?eln;‘illz bdlime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
33 Mhormal 782,46 tj;:yg?;{:llv (b:a\?érr;‘sglz béliime ait buro hacmi, binaya ait ofis, bay-
12. normai 782,46 ;:yr;?]'lblv ga‘?;rr;]s:lz bdliime ait biiro hacmi, binaya ait ofis, bay-
Cati kati 260,65 14 no’lu bagimsiz béliime ait servis alan ve makine dairesi
TOPLAM 12.780,01
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B?saéll.’ilifalz KAT NO BAéL"géfi%?wM ULLANT |

NO ALANI (m?2)*
1 Zemin Biiro 391,23
2 Zemin Biro 391,23
3 1. Normal Biiro 782,46
4 2. Normal Biiro 782,46
5 3. Normal Biro 782,46
6 4. Normal Biiro 782,46
7 5. Normal Biiro 782,46
8 6. Normal Biiro 782,46
9 7. Normal Biiro 782,46
10 8. Normal Biiro 782,46
11 9. Normal Bire 782,46
12 10. Normal Biro 782,46
13 11. Normal Biiro 782,46
14 12. Normal + Cati Katy Cati kati olan btiro 1.043,11
TOPLAM 10.432,63

Not(*): Tasinmazda zemin katta yer alan 1 nolu biiro is Bankast Subesi olarak faaliyet
gostermekte olup, 2 nolu bagimsiz bélim giris holi seklinde buiunmaktadir. Diger
katlarda yer alan tim ofisler Petrol Ofisi tarafindan kullanilmaktadir. Normal katiarin her
birinde bir bagimsiz bélim bulunmast, zemin katin tamaminin birlikte kullanilmasi da
dikkate alinarak dederlemede satilabilir alan olarak kat alanlari dikkate alinmistir.

o Degerleme konusu tasinmazlarin bulundudu 10 ada 10 parsel iizerinde A ve B blok
olarak Isimlendirilmig olan 2 adet blok bulunmaktadir. Eski Biyiikdere Caddesi'nden
parsele kargidan bakildi§inda sag cephede geride yer alan blok A Blok, sol tarafta
onde kalan blok ise dederleme konusu tasinmazlarin yer aldig: B bloktur.

o Binanin toplam kapal alani 12.780,01 m2’dir.

o Bina ve banka hacimlerine giris zemin kattan saglanmaktadir.

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

o Zemin katta banka, girig ve glvenlik lokali bulunmaktadir. Zeminler granit, duvarlar
saten boyali, tavanlar ise spot aydinlatmal ve boyaldir.
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o Ofis katlarinda kullanima bagh olarak seperatérier ile aynlmis kuflanim bélimleri
olusturulmustur. Pencereler, ¢ift camil aliminyumdan mamuldir. Zeminlerde
yiikseltilmis désemeler kullandmistir.

o 3. bodrum katta 70 tonluk betonarme su deposu, ayrica arka bahgede 110 tonluk
yedek kullanma suyu deposu, 3 adet (Multi 3 Wilocoe marka hidrofor, 2 adet yangin
suyu pompasi, 2 adet skog tipi kazan (dogaigaz yakith), tGzerinde Alarko Alpo AG5Z-
375 dogal gaz briiléri mevcuttur. Isitma tesisatl suyu 4 adet Alarko Alpom marka
sirkiilasyon pompasi ile sisteme dagitilmaktadir.

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

o Binalarin giivenligi CCTV sistemi ve metal dedektérii ile proximty karth turnike gecis
sistemi ve 24 saat gérev yapan guvenlik elemanlan ile saglanmaktadir,

o Binanin dis cephesi, prekast unsurlarla zenginlegtirilmis briit betondur.

4.4 DEGERLEME 1ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme iglemini olumsuz yénde stkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér
bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayih “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dodrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlar’na gére en verimli ve en iyi kullamimin tamimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yliksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varliin mevecut kullamminin devami ya da
alternatif bagka bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katiimasinin varlik icin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin plantadigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle taginmazlarin konumlan, biyiklikleri, mimari ve insai
6zellikleri, mevcut durumlan ve yasal izinleri dikkate alindifinda en verimli kullanim
segeneklerinin mevecut kulanim sekilleri olan “isyeri ve ofis” olarak kullaniimasi gériis ve

kanaatindeyiz.
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5. BOLOM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALiZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALizi

Tiurkiye ekonomisinde yaganan 2001 krizi Ulkemiz igin déniim noktas olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiliksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar ilkeyi biliylik bir krize siriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(dzellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Glkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.

2001 krizi strasinda hazine % 1401ar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizh bir diiglig trendine girmeye baglamigtir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 gériilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, ozellikle FED'in yapti§i parasal
geniglemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmistir. 2015 yih sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar ¢tkmistir. 15 Temmuz’'da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemler ve iyilegen risk algis! ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Agustos 2017 itibariyle %
11,5’lar mertebelerine Ekim ayi itibariyle % 13,5'larin tzerine kadar gikmigtir,

Hazine Ihatelerinde Qlusan Ortatama Bilesiy T4 DIES Jesin Beklenan Reel Getiisi
Eai
; R
v 3
12
7] 1
y ¢
¥ ¥, 1 ra 1 re Yo i i 1 3 = - 5% it
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5.1.1 Tiirkiye Bliyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlari

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st iiste bliylime
kaydedememigtir. 2002-2008 yillar arasinda ise Ust iiste pozitif bliyiime saglanmistir.
2008 yihinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle iitkemizde de 2009 yilinda pozitif
bliylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biylimeler saglanmigtir. TUIK
tarafindan agiklanan 2016 yih birinci geyrek biyiime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) igerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
onceki doneme gore GSYH %3,1 artmigtir. 2016 yilinin {iglincii geyredinde bir énceki yilin
ayni geyregine gére % 1,8 azalma olmustur. Bilyime oranlarinin tiim diinyada diistiigii
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Tirkiye Ekonomisinde bilyiime oranlan
azda olsa devam edecedi ydniinde beklentiler bulunmaktadir. Tiirkiye 2016 biiylimesi %
2,9 gelmig olup 2017 yilinin ikinci geyreginde hir dnceki yilin aymi geyredine gére %5,1

artmistir.
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Ekim 2017 tarihinde aciklanan enflasyon verilerine gére; 2017 yili Ekim ayinda
ortalama enfiasyon % 11,9 olarak gergeklegmigtir.
Ortalama Enflasyon Orani (%)

80 4
70 1

71,6

62,7

30 1
20 1
10 1

10,4 11,9

1983-94 1895-2001 2002-2016 2017 Ekim

Kaynak: TGIK
5.1.2 Tiirkiye insaat Sektérl Verileri
insaatin GSYH i¢inde Pay: %
120
16,0

80 -

6.0

40

20

2015 2018 2017

asigmiesantn G3YH ipnde Pav %

2016 yih ikinci geyregindeki hizli ylkselis gerek 6zel gerekse kamu sektériiniin yatinmlan
ile talep canlanmasina bagh olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. geyredinden sonra ise
sektor i¢ gelismelerden kaynakh belirsizlik sitrecine girmis olmasina ragmen belli bir
edilim iginde dengeyi bulmustur. 2017 yili II. ceyreginde % 6,8 olmustur.
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Insaat Sektdril Biiyiime Oranlan

ingaat Sektorii Biiyiime Hizi %

35,0
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0.0

~10,7

2015 2016 2017

=E=Ingaat Sektoru Bliyime Hiz St

Ulkemiz igin insaat sektdriinOn gok bilylik bir kismini konut ve buna bagh yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gore 2014 yilinda 2013 yilina gore insaat sektérii biiyiime hizi
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yHinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6'hk kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'in oraninda kiigiik de olsa bir diisis olsa da 2015 yili satilan
konut savisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asilarak konut satts rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.
Tirkiye genelinde konut satislan 2017 Eyiiil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore
% 10,14 oraninda artarak 1.030.728 oldu. Konut satislarinda, Istanbui 174.606 konut
satigi ile en yliksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul’'u, 111.363 konut satisi
ile Ankara, 61.261 konut satigi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disiik oldugu iller
sirasiyla 99 konut ile Hakkari, 123 konut ile Ardahan ve 370 konut ile Sirnak oldu.

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen taginmazlarin 2016 yilinda bir énceki yila
gbre, bina sayis1 % 5,5 ylzdlgimil % 7 degeri % 15,4 daire sayisi ise % 10,6 oraninda
artmigtir. (Kaynak: TUIK)
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2016 vilinin ilk yansinda ise maliyetler makul &lclide seyrederken 3. geyrek itiban
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsuriann etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artig girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina insoatt Maliyet Endeksi Degdisim Oranlan
2005=1020 11 Zeyek “lzansemes 20T

(%)

2016 1l. geyrek 2017 Il ceyrek

Toplam  lscilik Malzeme Toplam  lggilik  Maizeme

Bir dnceki geyrede gore dedisim
orant 2.2 41 15 9 3.1 2.8

Bir 3ncekiytlin aym ceyredine gére
dedisim oran 6,4 121 4.7 17,1 11,5 19,0

Dért ceyrek ontalamalanna gore
dedigim oram 6,0 9.4 5.0 13,0 113 13,5

Uyt O

Tirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan 6nemli dlglide insaat sektodriindeki talep
blylimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibarlyle faizlerde bir ylikselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yansi konut kredileri talebl ylksek goériinirken ikinci yan itibariyle sert bir diisis
yasamigtir. 2016 yilt basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yihnda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL diizeyine yiikselmigtir. 2015 yih itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktan ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulagmigtir. Kullandirilan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur, 2015 yiiinin tamaminda
438.167 kigi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmigtir. 2016 yihnin toplaminda ise, yaklagsik 450.000 Kiginin 52
milyar TL civannda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

satg | ortalamaSatis- | ., iSatis | 2016 Vil Satig | 2015-2016
Turleri et Rakamiari(Adet) | Rakamlan(Adet) | Y12 Satig
(2011-2015) Farla
fonan 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
7] 368.720 434.388 449.508 15.120
Satislar
Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar
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SATIS 2015 yih Satis | 2015 yih Satis | 2016 Ocak 2017 Ocak -
TURLERI Rakamlan Rakamlari = Eviil Eyliil
Toplam Satiglar 1.289.320 1,341.453 935.811 1.030.728
Ipotek!i Satisiar 434,388 449,508 303.381 363.227
Diger Satiglar 854.932 891,945 632.430 667.501

2017 yii ilk on ayinda yapian satiglar gegen yilin aymi déneminden 34.071 adet

fazla olmustur. Ayrica ipotekli satiglarda da 2016 ydina gére 59.846 adet daha fazla

gergeklesmistir.

Yillara Gére ipotekli Satislar

CABST

8 piten

B pge

B e ot

F03 Brag

Tlrkiye konut piyasasindaki fiyat dedisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis

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

yiin ayni dénemine gére % 11,31 artarak 244,54 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare

basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Adustos ayinda 2056,61

TL/m2 olarak gergeklesmistir. Aymi ddnemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yil

Agustos ayinda bir 6nceki yilin ayrni dénemine gére % 11,01 artarak 231,68 seviyesine

ulagmgtir.
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Bir Onceki Aya | Bir Onceki Yiiin Aym

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

Ug biiyik ilin  (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler degerlendirildiginde, 2017 yii Adustos ayinda bir énceki aya gére Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,14 ve 0,09 oraninda azalis ve 1,33 oraminda artis
gdriimiistir. Endeks dederferi bir 6nceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve
fzmir'de sirasiyla yiizde 5,88, 7,72 ve 16,12 oraniarinda artig gistermistir.

5.1.3 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaslatarak faiz artirm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlan yavaglamasi ve talebin azalmas,

o Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler {izerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

o Son dénemde gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déniisimin hizlanmasiyla daha modern yapllann insa ediliyor
olmasi,

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

o Konut kredisi faiz oranlarinda ana para 6deme oraninin % 20'ye indirilmesi,

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

2011 yiinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse (ilke ekonomisindeki
duraganligin etkisiyle gayrimenku! sektériinde ciddi bir artis clmamigtir. 2012 ve 2013
yillarinda, 2011 yilina gbre satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar
olmustur. 2014 yihnin tamami ve 2015 yihnin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve
kentsel dénlisim projelerinin yapimi ve satiglarinda hizli bir dénem olmasina ragmen,
genel secimin etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatirim projeleri duradan
olarak seyretmis ve faiz oranlanndaki artisa paralel olarak gayrimenkul satistarinda
azalma gergeklegmistir. 2016 yilinda yaganan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1si§inda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gériilmigtir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gergeklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasim sadglamigtir. 2017
yilimin tamami igin de dng6riimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baglamig olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25% alicinin karsilamasi
gerektigine dair diizenlemenin degigtirilerek oranin % 20ye cekilmesi gibi bir gok tegvikle
konut satiglarinin sayisinin artacadi yéniindedir.

5.2 ISTANBUL OFIS PiYASASI ANALizi

1970l yillara kadar Istanbul'un Merkezi is Alam (MIA) olarak tanimianan, ticari
faaliyetlerin yogunlagtigi bolgeler olarak Tarihi Yarimada iginde kalan Emindnii, Kapal
Carsi, Karakdy ve Beyoglu bélgesi én planda olmustur. Fakat 1970’lerden sonra ise yeni
binalarin yapiimas: ve gsehrin gelismesine paralel olarak MIA da yer degistirmis ve sehrin
kuzeyine dogru kaymistir. Tarihi Yarimada bélgesi ise ofis alanlarindan ziyade perakende
ticari faaliyetlerin siirdigl adirhkh olarak da turizm faaliyetlerinin yoguniasti§i bir bélge
olarak énemini sturdiirmektedir,

sehrin  kuzeyinde Sigli - Mecidiyekéy’li takiben Esentepe ve Zincirlikuyu’da
yogunlagsmaya baglayan ticari faaliyetler ve ofisler, daha sonraki yillarda Levent - Maslak
aksina dogru geligmigtir. Zaman iginde bu bélgeler yeni MIiA olarak tanimlanmaya
baglanmigtir. Ornedin 1980’lerin sonundan itibaren Bliylikdere Caddesi lizerinde bulunan
Yapi Kredi Plaza'nin faaliyete gegmesiyle, Bllyiikdere Caddesi (izerinde yeni ofis projeleri
gergeklegtirilmistir. Bu aks zamanla finans ve servis sektériiniin yogun olarak bulundugu,
uluslararasi firmalar tarafindan tercih edilen bir bdlge haline déniismigtir. Bugin bu
bélge halen Avrupa yakasinda Istanbul’'un en fazla tercih edilen ofis bblgesi niteligindedir.

Ginilmiizde Istanbul Ofis Piyasasi (MiA) acllan Metro'nun da etkisi ile Biiyiikdere
Caddesi - Maslak hattinda yodunlagsmaktadir. Son on yilda bu hat Gzerinde gerek vyeni
agllan AVM'ler gerekse yliksek standarttaki ofis alanlart blgeye talebi arttirmigtir. Ayrica
Esentepe - Zincirlikuyu - Levent - Maslak istikametinde acilan yeni ylksek yapili plaza /#/
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tarzi ofislerin de bu gelismede etkisi bulunmaktadir. 1990‘larn sonlarina dogru Istanbul
ofis piyasast doguda Anadolu yakasina, batida ise havaalan istikametine dogru
yogunlugunu arttirmaya baglamis ve Anadolu yakasinda Altunizade ile baslayan MIiA
gelisimi Kavacik, Kozyatagi ve Umraniye'ye dodru gelismistir. Son yillarda D100 Karayolu
Uzerinde Kartal — Maltepe bélgesinde de ofis yapilari gelistirilmistir. Son yillarda birgok
buylk girketin ve bankalarin genel midirliklerini Anadolu yakasina tasididi
izlenmektedir. 1990'larin sonralarinda havaalani yéniine de gelisme gésteren MIA bugiin
dzellikle Basin - Ekspres Yoiu (izerinde yogunlasmis durumdadir.

Artik Istanbul ofis piyasasina genel olarak bakildiginda yeni bélgeler gelistikce eski
bélgelerin gdzden distigl gorilmektedir. Sehrin eski MiA’lar binalarin teknolojik ve
fiziksel eskimeleri nedeni ile C sinifi binalar olarak kalmistir. 1980 - 1990 arasinda
gelismis ofis alanlart ise yine ayni sebeplerden B ve C tipt, 1990°dan sonra gelistiriimis
ofisler ise B ve A tipi ofisler olarak g&ze garpmaktadir. Bununla birlikte halen eski MIiA
alanlarinda kalmay1 tercih eden eski girketler de bulunmaktadir. Bunlarin bir kismi
binalanm yenileyerek 1s hayatlarina devam etmektedirler.

2008 krizi 6ncesinde gehirde ciddi bir A sinifi ofis ihtiyaci ortaya ¢ikmig arz ve talep
dengesizligi nedeni ile fiyatlar cok ytikselmistir.

Istanbul Ofis Binalar Genel Kriterleri

Ofis binalan; kullanicilarina sunablildigi Imk&nlar dogrultusunda, kendi dederini
belirlemektedir. Kullanicilarin taleplerini karstlayan kalite ve vyeterlilife sahip ofis
binalannda doluluk oranlarinin daha yiiksek oidudu ve daha uzun sireli kiralama
sozlegmeleri ile hizmet verdikleri bilinmektedir. Ofis binalarinin siniflanna gére kalite ve
altyapr donanimini simflandirmak gerekirse, en belirgin &zellikleri su asadidaki sekilde
siralayabiliriz:

A Sinifi Ofis Binalari

¢ Sehir merkezlerinde konumlu olmalari,

Kullamcilarin ihtiyacina cevap verebilecek yeterlilikte otopark alaninin bulunmasi,
Modern asansér, i1sitma-sogutma ve havalandirma sistemlerine sahip clmalari,
Caddas bir mimari tasarimla insa edilmis olmalan,

Kaliteli bir “y&netim hizmeti” sunuyor olmaiart,

Gelismig teknoloji Uriinleri olan; glivenlik ve yangin ihbar sistemleri, metal
algilayici detektdr, X-ray cihazi, giivenlik kameralari, karth giris sistemi, vb. gibi
imkanlan sunuyor olmalari,

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

B Sinifi Ofis Binalarn
* Yeni ve modern, ancak sehir merkezlerinde yer almayan bélgelerde konumlu
olmatan,
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¢ A sinifi ofis binalarina gore; daha alt segmentte kullanilan modern asansér, isitma
sogutma, havalandirma ve antim sistemlerine sahip olmalari,

e A sinifi ofis binalart ile karsilastirnldidinda kalite diizeyi daha disik giiveniik sistem
ve ekipmanlarina sahip olmalari.

C Sinifi Ofis Binalari

« Mesken olarak kullaniimakta iken, ofis amacgli kullanima hizmet verecek sekilde
doniistiriilmis yapilar olmalart,

+ Imkénlar eiverdigi dlglide asansor ve havalandirma sistemlerine sahip olmalari,

s Park alanlarimin bulunmamasi,

s Standartlann 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 gérmis bir
uygulamadir. Bu teslim sekli tim klima tesisatlannin ofisin kapisina kadar geldigi, ig
mekanda ise milkin ciplak olarak teslim edildigi ancak asansér, bina girisi ve ortak
kullanim hacimierinin -yani binanin g¢ekirdek kisminin- tamamen insa edilerek teslim
edildigi bir uygulamadir. Ofislerin yapildiktan sonra ilk teslimlerinde i¢ hacimlerinde islak
mekanlar, bélme duvarlar, ic havalandirma tesisat ve cihazlar, yiikseltilmis dégseme ve
tavan yapilmamis olarak teslim gergeklestiriimektedir. Ilk yatinm maliyetlerinin yiikseklidi
sebebi iie ofislerin ilk kiralamasi yavas olmaktadir. Ote yandan bu harcamalar kiracilarin
ofisleri kiralama sirelerini uzatmaktadir. Dekorasyonu yapilmis olan ofislerde ikinci elden
kiraiamalar daha hizh gerceklesmektedir.

Ancak 2008 krizi sonrasinda bazi ofis binasi gelistiricileri binalarimi daha c¢abuk
doldurmak igin yikseltilmis déseme ve asma tavan yaparak ofisleri teslim etmekte ve
metrekare birim fiyatina bu harcamalari makul bir sekilde yansitmaktadir. Bdylece ilk
yatirim maliyeti yiiki gok blylik olmadan yeni ofislerin kiralanma imkani dogmaktadir.
Oniimiizdeki dénemde ofis sektériinde bu tip uygulamalarin yayginlagmasi mimkindiir.
Kiralamalar genelde USD cinsinden yaplimakta olsa da son dénemde Euro olarak talepler
ve kiralamalar gérilmektedir.

2017 Yili istanbul Ofis Piyasasi Analizi

Uluslararasi standartlar cergevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi is Alant
(MIA) ve Merkezi is Alani Disi (MIA Disi) olmak lzere siniflandirmaya gidilir. MIA
profesyonel ofis binalannin yodunlastig: bolgeler olup, yaya-arag¢ trafidinin ve hizmet
sektoriiniin en yogun ve talebin en yiiksek oldugu ofis bolgelerini kapsamaktadir.

Colliers International tarafindan hazirlanan 2017 yilsonu raporunda ise Istanbul'da
bulunan ofis alanlan Anadolu Yakasinda 5, Avrupa Yakasinda 4 olmak lizere toplam 9 alt

bélgede incelenmektedir.
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Istanbul’daki A sinifi toplam spekilatif kiralanabilir ofis stoku mal sahiplerinin
kullandigi binalan disarda biraktigimizda 2017 yih ilk ¢eyredinde 2.152.680m2'ye
ulasmistir. Mevcut stokun dadiimi ve ortalama bosluk oranlar asagidaki tabloda

sunulmustur.

o TOPLAM OFiS | ORTALAMA BOSLUK éﬁﬁ"%’éﬁi
ALANI (M?) ORANI (%) (USD)
Asya A 811,460 36.67 21,05
B 255,663 19.10 15,66
Avrupa A 1 341 220 33.77 28,21
B 853,637 12.41 20,64

Reidin aragtirma raporlarina gére; 2017 yihmin birinci geyredinde Merkezi is Alanlari'ndaki
A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani viizde 27.7, B sinifi ofis binalarindaki bosluk ise
ylizde 13.4 olarak o6lgildu. Kiralarda ise dusus edilimi siirmektedir. Istanbul Ofis Pazari
2017 yiinin itk geyredinde kira rakamlarindaki distsle dikkat cekti. Propin tarafindan
yayinlanan rapora gére, Merkezi is Alanlan'nda yer alan A sinifi ofis binalarindaki bosluk
orani yilizde 27.7 olarak &lgiilirken, kira ortalamas! ise 26.9 dolar/metrekare olarak
belirlendi. Yine Merkezi is Alani sinirlan igindeki B sinifi ofis binalarinda bosluk yiizde
13.4, kira ortalamas: ise 14.1 dolar/metrekare seklinde saptanmistir.

Propin tarafindan yapilan degerlendirmede A sinifi ofis stoku bliyimesinde 2017 yilinm il
ceyreginde yavaglama gozlendigi vurgulanirken ulasilan stok buyikliginde bélgelerin
payi ise su gekilde saptandi:

-Merkezi is Alanlan yiizde 37

-MIA Digi Avrupa yiizde 19

-Mia Digi Asya yiizde 28

-Gelismekte olan ofis bélgeleri Yizde 16
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5.3 BOLGE ANALIzZi
istanbul ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi biiyiikliik
acisindan dinyada 34., niifus agisindan belediye simirlan gbéz éniine alinarak yapilan
siralamaya gore Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinct sirada yer
almaktadir.

2016 yih itibariyle nifusu 14.804.116 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yanmadasi, doguda
Kocaeli Yarimadasi’'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a
bagl Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdad'a badli Marmara Ereglisi, kuzeydoduda
Kocaeli'ne badli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, guneydojuda Kocaeli'ne badli
Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yanmadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitay: birfestirir.
BoJazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Kopriileri
kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bodazi boyunca ve Halic'i gcevreleyecek
gekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur,

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran istanbul
Bogdazi'na ev sahipligi yapmast nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik énemi oldukga yiiksektir,

Istanbul'un ylksek nifusu ve ileri sanayi sektérll ¢evresel konularda pek gok
sikintiyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kidiligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gériinti ve giir(iltd kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir. Bu ilgelerin 25" Avrupa Yakasi'nda, 14'0 ise
Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atagehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievier, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Begiktas, Beykoz, Beylikdlizii, Beyodlu,
Buylkcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glingdren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiglk¢ekmece, Maitepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiylik bir farklilasma
gorllir. En ylksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da &zellikle Levent,
Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakas'nda ise Kadikdy ilcesindeki
Kozyatad: mahallesi dikkat ceker.

Son yillarda inga edilen gok yiiksek yapilar, nifusun hizli biylimesi géz &niine

atinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir
¥
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disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiiksek gok kath ofis ve konutlar,
Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekéy ve Maslak semtlerinde toplanmistir.
Levent ve Etiler'de ¢gok sayida aligveris merkezi toplanmigtir. Tiirkiye'nin en biiylk sirket
ve bankalarinin énemH bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluglaninin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadi olmas: ve stratejik konumu
nedeniyle Tilrkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biyik
sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdamimin %20'sini kargilamaktadir. Yaklagik
olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu alanda; meyve,
zeytinyad, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi riinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil
iretimi, petrol Uriinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknoiojik
driinler, makine, otomotiv, ulasim araglan, kadit ve kadit Grunleri ve alkollli igkiler,
kentin dnemli sanayi Uriinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylk paya sahip olan sektérdiir. ilde bu
sektoriin gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollann blyiik katkrsi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve bilyiik limanlar olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektori tilke
toplaminin %27'sini olugturur. Disallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
gapinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tlimiiniin, uiusai capta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timiine yakininin genel merkezleri istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde
bankacilikla birlikte ulagtirma-haberlesme sektérii %15'i asan bir paya sahiptir.

Tirkiye'nin blylik sanayi kuruluslarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geligkindir, 2000'li
yilarin basinda payt %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyiik
sektérdir,

Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirfi
miktarda ormancihk faaliyeti yliriitiilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anittar ve yapitlarin fazlahgi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gdzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamstir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkh sekillerde
yapilmaktadir. Sehirigi, sehirleraras) ve uluslararasi tasimacihgin yapildigi blydk
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasimimin yapidigi iki sivil havalimani vardir. iiin
kuzeyinde 3. Havaliman ingaati devam etmektedir. Yurtigi ve yurtdisi pek ¢ok merkeze

aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. ildeki havalimanlanndan Atatiirk Havalimani,
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Avrupa Yakasi'nda Bakirkoy ilgesinde; Sabiha Gékcen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atarirk Havaliman ilde alamnda ilk olup, hava ulagiminda en
blylk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baglidir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biiylk bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve aynca Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
lilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogan,
Avrupa Yakasi'ndaysa Blyiik Istanbul Otogart hizmet vermektedir, istanbul Otogarn da
metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

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

Deniz yoluyla ise ilde duzenli ulasim vyalmzca yurticinde gerceklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferieri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdigi varish gemi
seferi yoktur,

Istanbul'da sehirici ulasim ise blyik bir sektérdiir. Otobislerle ulagim saglayan
IETT; sehirhatlan vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro, fiinikiler ve
teleferik hatlarinin  sahibi Istanbul Ulagim A.S.; baniliyé hizmeti sagiayan TCDD:
dolmuslar, yolcu motoriari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir ulasim agina sahiptir.

Saniyer ilgcesi

Glineyde Begiktag,glineybatida Kagdithane ve batida Eyiip ilgeleri ile doguda istanbul
Bogazi, kuzeyde Karadeniz ile gevrilidir. Saryer ilgesi toplam 26 mahalle ve 8 kéyden
olugmaktadir. Bahgekdy Belediyesi'nin 2008 yilinda fesh edilerek Sarwyer llgesinin bir
mahaliesi olmasiyla son halini alan ilge Istanbul'un en kuzeydeki ilcesidir. 2012
yilinda Sigli Belediyesi'nin  simirlari  igerisinde yer alan; Ayazada, Maslak ve Huzur
Mahallesi, TBMM Komisyonu'nun aldigi bir kararla Sariyer Belediyesi sinirlarina dabhil
edlimistir.

Bugiinkii ilge topraklar 1930'a kadar Beyodlu Kazasiyla Catalca Vilayeti sinirlan
déhilinde olmugtur. 1930'da yapilan bir yénetsel diizenleme sonucunda bugiinkii Sariyer
ilcesi kurulmustur. Ilge merkezinde Sariyer Belediyesi'nin kurulusu da ayni tarihte
ofmustur. 1990'larda belediye olan ilk Miisiiman Tiirk Halk Yerlesimi Selanik sancagindan
1924 miibadelesi ile gelen Bahgekdy Beldesi 2008 yilinda fesh olarak Sariyer ilgesinin
mahallesi olmustur.

Sariyer, dogal ve tarlhsel dejerler agisindan zengin bir ilcedir. Orman varhginin yani
sira su kaynakiar da eskiden beri Istanbul igin énem tasimistir. Bu su kaynaklarindan en
Gnlaleri Cirgir, Hiinkdr, Kocatas ve Sultan sularidir. ilce arazisindeki akarsular kiglik
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olmalarina bakilmadan ¢ok eskiden beri Istanbul'un su ihtiyacim karsilamak igin
dederlendirilmistir. Bu amagla dereler Gzerinde bazi bentler ve bentlerin ardinda biriken
sulari kente akitmak igin su kemerleri insa edilmistir. Bunlardan II. Mahmud, Topuzlu,
Kirazh ve Valide bentleri ile Bahgekdy ve II. Mahmud su kemerleri ilge simirlan igindedir.
Istanbul'un akcigerlerini olusturan alanlardan biri olan Belgrad Ormani'nda yer alan gezi
yollar ve piknik alanlan o6zellikle hafta sonlarinda halkin ilgisini geker. Belgrad Ormani
igindeki Istanbul Universitesi Orman Fakiiltesi'ne bagl Atatirk Arboretumu bilimsel
arastirmalara her yoni ile agik bir canli laboratuar olarak hizmet vermektir.

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

Sariyer {lgesi'nde iktisaden faal olan niifusu olusturan kesim, daha cok ilge disindaki
isyerlerinde cahgir. Ilgede fazla sanayi tesisi yoktur. Gegmis yillarda kibrit, kablo ve ving
fabrikalar taginmis, Istinye'deki tersane kaldinlmistir. Hizmet iskolu iicenin en canli
ekonomik etkinlik alanini olusturur.

Ozellikle kiy: kesiminde lokanta ve bar gibi isyerleri yiboyunca Istanbullularin
ilgisini geker. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi istinye'de bulunmaktadir. Ayrica
ABD, Avusturya, Cin Halk Cumbhuriyeti, Irak ve Ozbekistan'in Istanbul baskonsolosluklar:
Sariyer ligesi sinirtan icindedir.

TUIK’in Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi 2015 verilerine gére ilge niifusu 344.159
kisidir,

5.4 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:
Konumilan,
Ulagimin rahathdi,
Ticari fonksiyonu gelismis bdlgede konumlu olmalart,
Yapi kullanma izin belgesi alinip kat milkiyeti tesis edilmis clmasi,
Tim yasal izinlerin alinrmug olmasi,
Tabela ve reklam potansiyelinin giiglii clmasi,
o Tamamlanmuis altyap:.
Olumsuz etkenler:

¢ 0 0 0 o

o Son dénemde genel ekonomik gériiniimiin duragan seyretmesi,
o Bolgede gok sayida satilik ofis clmasi.
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5.5 PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa aragtirmasi yapilirken agagidaki hususlar esas alinmistir.

Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller
segilmis olup farklt bir durum olmasi halinde (hisseli

Devredilen Tasinmaz miilkiyet, Gist hakk devri, devre miilk vs.) emsallerde
Milkiyet Haklar belirtiimis ve serefiyede bu durumian dikkate
alinmistir.

Bu raporda ©&zel finansman  dilizenlemelerinin
bulunmadifi emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen
ozel satis kosullannin (pazarlama siiresi, genel pazar
Satis Kogullari ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimunde belirtilerek
degere etkisi analiz editmistir

Finansman Sartlari

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma igleminden sonra harcama
yapllan emsailer dikkate alinmamigtir,

Bu raporda tasinmaz / tasinmazlarla aynt pazar

EEEDL TS kosullarina sahip emsaller terclh edilmistir.

Bu raporda taginmaz / tasinmazlarla aymi veys gok
yakin konumda yer alan emsaller tercih ediimis olup
piyasa bilgileri bdliminde detayli konum bilgileri
sunulmugtur, Farkh konumda yer alan emsallerin
serefiye farklihkian ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir,

Konum

Bu raporda emsal taginmazlann fiziksel 6&zellikleri
(arsalar igin biiyiikllik, topografik, imar haklan ve
geometrik Szellikler; bagimsiz béiimler igin Unite tipi,
kullamim alam bity(ikligii, yap1 yas:, ingaat kalitesi vb.
unsuriar) dikkate alinmig, farkit olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda karsilastirmalarn yapilmistir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmaktadir.

Bu raporda aymi veya benzer en verimli ve en iyi

Kullanim kullanima sahip olan miilkler kuflamlmgtir,

Bu raporda tasinmaz milkiyeti olusturmayan kisisel
miilkler, sirket haklan veya tasinmaz milkiyeti
olmayan dider kalemler emsal olarak kullandmanmstir.

Satisin Taginmaz Miilkiyeti
Oimayan Unsurlarn
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Bblgedeki satista olan ticari iiniteler

Rapor konusu tasinmazlara emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer

nitelikteki ticari tniteler (ofis nitelifinde) agadida siralanmistir.

1. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, A Plus Plaza’'nin 5. normal katinda
konumlu, 500 m2 alanli beyan edilen ofis kati1 1.650.000,-USD bedelle satiliktir.
(m2 birim satis dederi 3.300,- USD / ~ 12.615,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi - 0 {533) 688 37 38

2. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Beybi Giz Plaza’nin 5. normal
katinda konumlu, 500 m2 alanl beyan edilen ofis 1.500.000,-USD bedelle satiliktir,
(m?2 birim satis dederi 3.000,- USD / 11.465,-TL)
figilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 242 71 65

3. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Veko Giz Plaza’nin 6. normal
katinda konumlu, 450 m?2 alanli beyan edilen ofis 1.600.000,-USD bedelle satiliktir.
{m2 birim satig dederi ~ 3.555,- USD / ~ 13.590,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi - 0 (531) 420 88 00

4. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Maslak 42 Plazanin 9. normal
katinda konumlu, 188 m2 alanh beyan edilen ofis 850.000,-USD bedelle satilikttr.
(m2 birim satig degeri ~ 4.520,-USD / 17.275,-TL)
figitisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 578 71 72

5. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Spring Giz Plaza’nin 8. normal
katinda konumlu, 700 m2 alanli beyan edilen ofis 1.700.000,-USD bedelle satiliktir.
(m?2 birim satis degeri ~ 2.430,-USD / ~ 9.290,-TL)
Tigilisi: Emlak Ofisi - 0 {532) 413 35 85
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Bélgedeki kirahk ticari iiniteler

1. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, A Plus Plaza’nin 10. normal katinda
konumlu, 1.000 m2 alanii beyan edilen ofis kati 40.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.
(m2 birim kira dederi 40,-TL)
flgilisi: Emlak Ofisi - 0 (533) 688 37 38

2. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Beybi Giz Plaza’nin 6. normal
katinda konumiu, 1.000 m2 alanh beyan edilen ofis kati 45.000,-TL/ay bedelle
kiraliktir, (m2 birim kira dederi ~ 45,-TL)
Iigilisi: Emiak Ofisi - 0 (532) 242 71 65

3. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Veko Giz Plaza'nin 12. normal
katinda konumlu, 900 m2 alanli beyan edilen yannm ofis kati 45.000,-TL/ay bedelle
kiraliktir., (m2 birim kira dederi 50,-TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 310 24 90

4. Degerlemeye konu taginmazlara yakin mesafede, Maslak 42 Plaza'nin 2. normal
katinda konumiu, 350 m2 alanh beyan edilen yatay ofis 5.500,-USD/ay bedelle
kiraliktir. (m?2 birim kira degeri ~ 16,-USD / ~ 61,-TL)
Iigilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 052 61 16

5. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Spring Giz Plaza’min 11. normal
katinda konumlu, 350 m2 alanl beyan edilen ofis 15.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.
{(m?2 birim kira degeri ~ 43,~TL)
Ilgilisi: Emlak Ofisi - 0 (532) 289 19 13

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB alis kuru 1,-USD = 3,8223 TL'dir.
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6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SURECI

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok dederleme yaklagimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan i{i¢ yaklasim dederlemede
kulianilan temel yaklagimlardir. Bunlann timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile giivenilir bir
karar iUretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gdézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden c¢ok sayida degerleme vyaklasimi veya ydntemi
kullaniimas: &zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

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

Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire &nce gergceklesmis olan islemlerin fiyatlanmin gz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmusgsa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deger esasi
ve dederiemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliiklarn yansitabilmek amaciyia,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri lzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir.
Aynica degerlemesi yapilan varlik ile dijer islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farklihiklar olabilir.

Gelir Yaklasim:

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye dederine déniistirilmesi ile belilenmesini sadlar.

Bu yaklasim bir varhgin yararh 6mrii boyunca yaratacagi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon silireci aracihidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlarn uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiiriilmesidir. Gelir akisi, bir
sézlesme veya siézlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iligkisi icermeaden yani variigin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kérlardan tiiretilebilir. Gelir
yaklasirm kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri igerir:

e Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

» Bir indirgeme oraninin gelecek dénemier igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

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

o Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir ylkiimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, ylk{imliliiklere de uygulanabilir.
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Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gosterge nitelifindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
bir vari§i elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacad ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yakiasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler stz konusu olmadikga, degertemesi yapilan varlia Odeyecegi fiyatin,
esdeger bir varhigin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadgi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varhiklarin cazibesi, yipranmis veya demode
oimalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diisiktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deger esasina badll olarak, alternatif varidin maliyeti {izerinde dlizeltmeler yapmak
gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye

Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlart UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gore
"Degerleme galismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, dzellikle tek bir
yéntemin dogruluguna ve glivenilirlidine yliksek seviyede itimat duyuldudu halierde,
dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varhgin degerlemesi igin birden fazla dederleme
yéntemi kuilanmasi gerekmez. Ancak, dederiemevi gergeklestirenin cesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmay: da g6z dninde bulundurmasi gerekli gériiimekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayall veya
gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadid: hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli goriliip kullanitabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ybnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildig hallerde, stz konusu farkh yaklasim veya ydntemlere dayali deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma sirecinin
degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérialmektedir.

Bu c¢alismamizda; rapora konu tasinmazlann pazar degerinin tespitinde pazar
yaklasimi yntemi ve gelir indirgeme yéntemi kullanmiimistir,

7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ybdntemde, vyakin dénemde pazara ckarlmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m2 pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanirm ve blyliklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan e
gorisiimiis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmustir.
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7.1.1 EMSAL ANALizZi
Tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann

sahip olduklan

olumiu,

NOV A

olumsuz ve benzer o&zelliklere gbre karsilastintmasi ve

uyumiastirdmasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal taginmazlar; konum / lokasyon,
biiyiikliik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel &zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmigtir. Dederlendirme kriterleri ise gok kéti, kotlh, kétiu-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok lyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puaniama araliklan
sunulmus olup aynca biyikilik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklan mesleki deneyim ve girketimizdeki diger verilerden elde

NOVA TD RAPOR NQ/Z017l8144

edilmigtir.
Oran_Aralii
Cok Kot Cok Biiviik % 20 Uzeri
Kotl Biivik % 11 - % 20
Orta Kot Orta Blyiik % 1-% 10
Benzgar Benzer % 0
Origa Lyi Orta Kiclk -% 10 ~ (-% 1)
Iyii Kigik -% 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiclik - % 20 {izeri
Satihik Emsal Analizi
EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4 EMSAL 5
- Kullanim alami (m?) 500 500 450 188 700
Ortalama m? Birim
Satis Degeri (TL) 12.615 11.465 13.590 17.275 9.280
Lokasyon icin
ayarlama %0 % 5 % 5 % 5 % 5
I Tam Tam iy . .
Miilkiyet durumu millkivet miilkiyet Tam midkiyet | Tam milkiyet | Tam mulkiyet
Fiziksel / Ingaat
Ozellikieri igin - % 10 - % 10 - 9% 10 - % 10 - % 10
ayarlama
Kullanmim Niteligi
icin ayarlama % 0 % 0 % 0 % 0 % 0
Blyliklik ) ) ) )
icin ayarlama % 5 % 5 % 5 % 25 % 0
Var Var Var Var Var
Pazarlik pay! %5 - %5 %5 -%5 -%5
‘(‘.I‘!f)’ lanmig deger 10.245 9.780 11.590 11.630 8.340
Ortalama Emsal
Degeri (TL) e R
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EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4 EMSAL 5

Kultanim alaru {(m?) 1.000 1,000 900 350 350
Ortalama m? Birim
Satig Degeri (TL) 40 45 50 61 43

. o s Tam Tam .
Miilkiyet durumu Tam milikivet | Tam milkiyet miifkiyet miilkiyet Tam mualkiyet
Lokasyon igin
Ayarlama % 0 % 5 %5 % 5 % 5
Fiziksel / Insaat
Ozelikleri icin - % 10 - % 10 -9% 10 % 0 - % 10
ayarlama
Kuilanim Niteligi -
icin ayarlama % 0 % 0 % 0 % 0 % O
Bilyiikliik ) )
icin ayarlama % G % 0 % 0 % 10 % 10

Var Var Var Var Var

FE TN - %5 %5 %5 %5 - % 5
Ayarlanmig deger
(TL) 34 40 45 55 35
Ortalama Emsal
Degeri (TL) S

Not: Rapora konu taginmazlarin OMV Petrol ve Is Bankasi A.S. ile kira stzlesmeleri
bulunmaktadir. Bu s6zlesmelere gére rapor konusu tasinmazlarnn aylik m? birim kira
degerleri ortalama yaklasik 41,-TL mertebesindedir. is GYO A.S. tarafindan alinan bu
kira bedeli emsal analizinde takdir edilen birim kira degeri ile értiismekte olup, mevcut

kira sézlesmesinin uzun sireli ve kurumsal bir firma ile yapilmasindan dolay:
degerlemede ortalama m? birim kira degeri 41,~TL takdir edilmistir.
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7.2 GELIR INDIRGEME YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir bazh miik degerleme, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilabilir.

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

yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’ denilen ve
milkiin belli bir siire igerisinde olugturacad gelecek gelir akimlarinin bugiinkii degerini
hesaplayan ydntemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir {ireten
miilkin piyasa degerini analiz eder. Degerlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilagtirilabilir milklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu milkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

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

Bunu bir matematiksel esitlik sekfinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Oram = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri‘dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIZ}

Piyasa bligilerl bdlimiinde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satis
degerlerine olan oranlari incelendidinde;

1 no'lu emsal igin Kira degerinden pazar dederine geri dénlis sUresi yaklasik
ortalama 210 ay (~ 17,50 wil), 5 no'lu emsal igin 270 ay (~ 22,50 yi). Emsallerden yer
alan Giz 2000 plazdaki ortalama geri dénlg siresi ise yaklagik 273 aydir {~ 23 yil).
Emsallerin geri doniis yillannin aritmetik ortalamalan yaklastk olarak (17,50 + 22,50 +
23) / 3 = 21 yil hesaplanmistir., Rapor konusu tasinmaziann kullanim alanlarnin
buyikligl, kullamm fonksiyonlar, nitelikleri ve mevcut kiralama sézlesmeleri dikkate

alindiginda bu siirenin makul oldugu kanaatine variimigtir.
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7.2.2.ULASILAN SONUC

Rapora konu taginmazlarla benzer nitelikte gelir getiren miilkler incelendidinde (ofis,
dikkan vs.) gayrimenkulierin yatinm degerlerinin 17,50 - 23 yil (210 - 276 ay) igerisinde
kendisini amorti ettigi gézlenmistir. Bu bilgiden hareketle rapora konu tasinmazlarin da
21 yil (252 ay) icerisinde kendisini amorti edecegi gériisiindeyiz. Tasinmazlar igin kapital
orani ise (252 ay / 12 = 21 yil; 1/21 yil=) yaklasik % 4,76 olarak hesaplanmistir.

Tagtnmazlarin aylik kira getirisinin KDV harig toplam degeri *7.1. Emsal Karsilastirma
Yéntemi” bélimiinde 427.775,-TL olarak bulunmustur. Taginmazlarin yillik net kira
getirisi ise

427.775,-TL. x 12 AY = 5.133.300,-TL'dir.

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

% 4,76 = 5.133.300,-TL / Taginmazlarin Toplam Pazar Degeri
Taginmaziarin Toplam Pazar Degeri = 107.845.000,-TL olarak belirlenmistir.

7.3 UZMAN GORUSU
Kullanilan yéntemlere gére ulasilan pazar dederler asagdida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 107.635.000,-TL
Gelir Indirgeme 107.845.000,-TL
Uyumlastirilmig Deder 107.635.000,-TL

Her iki yéntemle bulunan dederler arasinda &nemli élglide fark olustugu
gdrulmektedir,

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giniimizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yéntemde kullamlan gelecee yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, gilincel piyasa sartlan, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorieri ve
siirekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagl ofarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tasidiindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklagim yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gériiimistiir.

Buna g0re rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi 107.635.000,-TL
olarak takdir olunmustur.

Not: Tasinmazlarin sigortaya esas toplam dederi 17.735.000,-TL olarak takdir edilmistir.
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8. BOLUM TASINMAZLAR I1CiN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
HAZIRLANMIS SON UC YIL ICERISINDEKI
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Taginmaz igin sirketimiz tarafindan daha &nceden hazirlanmis gayrimenkul

degerleme raporu asagida sunulmustur.
2016 yilh igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 15 Ekim 2016

Ekspertiz Tarihi ! 22 Kasim 2016

Rapor Tarihi : 28 Kasim 2016

Rapor No : 80 /2016 - 9784

Raporu Hazirlayanlar i Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi

Sorumiu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401223
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat M{thendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarn toplam pazar degeri 101.115.000,-TL
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9. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, bllylkHiklerine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve cevrede yapilan
piyasa aragtirmalarina gére giiniimiiz ekonomik kogullan itibariyle takdir edilen toplam
pazar degerleri agsagidaki tabloda sunulmustur.

TL usb

Tagihmaziarin toplam pazar dederi 107.635.000 28.109.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 3,8292 TL'dir.

Taginmazlanin KDV dahil toplam pazar dederi 127.009.300,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimieri
cercevesinde gayrimenkul yatirm ortakligi portfdylinde “bina” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadi§i gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor lig orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 22 Aralik 2017
(Ekspertiz tarihi: 18 Aralik 2017)

Saygllanmizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Mehmet AYIKDIR
Insaat Mihendisi Harita Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani

Eki:

Uydu gériintisii

Kenum krokisi

Fotograflar

Mimari proje

Yapi ruhsati ve yap: kuilanma izin belgesi

Imar durumu yazisi

Tapu suretleri

Takyidat yazilar

Raporu hazirlayanlar taniticl bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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