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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asadidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve

ilgimiz bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir ényargimiz

bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi Gcret raporun herhangi bir bolimiine bagl
degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirli konusunda daha

Onceden deneyimiz bulunmaktadir.

Rapor konusu miilkler kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler

yapilmistir.

Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu

raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak raporlanmigtir.

Dederleme konusu tasinmazlar 05.10.2020 tarihinde incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde Dederleme Uzmani
Basaran UNLU kontroliinde, Dederleme Uzmani Sevgi TUNA ve Degerleme Uzman yardimcisi
Berna ASRAK tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLISKIN ACIKLAMA

Bu rapor; 31.08.2019 Tarih, 30874 sayll Resmi Gazete'de
yayinlanarak yiriirlige giren Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar Hakkinda Teblig
(111-62.3) 1.Madde, 2. Fikrasi uyarinca ve teblig eki olan
“Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
cercevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda
hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul ili, Tuzla ilgesi, Merkez Mahallesi, 7301 ada
1 parsel numaral “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4
Blok Betonarme Ofis, Isyeri ve Arsas’” nitelikli ana
gayrimenkulde konumlu, Is G.Y.O. A.S. miilkiyetinde bulunan
toplam 6 adet bagimsiz bolimin giincel satis dederinin takdiri
amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda
hazirlanmigtir.

DFGERLEME_ RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamigtir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKIi TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE iLISKIN
BiLGILER

Degerleme konusu tasinmazlar igin; Sirketimizce daha once
12.12.2018 tarihli 2018/290 sayili Gayrimenkul degerleme
raporunda 7301 ada 1 parselde kayith degerleme konusu
tasinmazlara KDV hari¢ 1.076.500.000.-TL Pazar Degeri;
6.278.207-TL/Ay kira dederi 2019/254 numarali degerleme
raporunda 7.663.106.-TL/AY kira dederi, 2019/323 numarali
dederleme raporunda 1.198.000.000.-TL 2020/223 numarali

RAPORU HAZIRLAYANLAR

dederleme raporunda 8.401.719.-TL/Ay kira degeri takdir
edilmistir.

Sevgi TUNA Aysel Aktan
Mimar Sehir Plancisi — Harita Miihendisi

Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 408629

Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET-MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -34841
Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent, 34330 Besiktas/Istanbul

Miisterinin talebi; Istanbul ili, Tuzla Ilesi, Merkez Mahallesi, 7301
ada 1 parsel numaral “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4
Blok Betonarme Ofis, isyeri ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkulde
konumlu, Is G.Y.O. A.S. miilkiyetinde bulunan toplam 6 adet
bagimsiz bolimiin giincel satis degerinin Sermaye Piyasasi Kurulu
Mevzuati kapsaminda belirlenmesi olup herhangi bir kisitlama
getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI

SOZLESME TARIHi
DEGERLEME GALISMASI BiTiS TARIHi

RAPOR TARIHi
GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULLERIN DEGERI

20_400_290
26.11.2020
22.12.2020
28.12.2020

Istanbul ili, Tuzla ilcesi, Merkez Mahallesi, 7301 ada 1 parsel
numarall “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok
Betonarme Ofis, Isyeri ve Arsas” nitelikli ana gayrimenkulde
konumlu, Is G.Y.O. A.S. miilkiyetinde bulunan toplam 6 adet
bagimsiz bolim.

1.339.000.000.-TL (K.D.V. HARIC)
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BiLGiLER

4.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulagimi ve Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Tuzla ilgesi, Merkez Mahallesi sinirlari icerisinde bulunan Tuzla Tiirkiye
Is Bankas! Teknoloji ve Operasyon Merkezinde yer almaktadir. Konu gayrimenkullere D-100 karayolu {izerinde Gebze
istikametinde ilerleyerek kolaylikla ulasim saglanabilmektedir. Konu taginmazlar Gebze istikametinde ilerlerken sag
kolda kalmaktadir.

Resim 1. Gayrimenkullerin Konum Krokisi

I T NN TEAT VR

OPERASYON '
MERKEZi *

Dederleme konusu tasinmazlarin yer aldidi bolgenin giineyi konut ve ticaret fonksiyonlu gelisim gostermis olup

bélgede ayrik yapi diizeninde betonarme yapi tarzinda insa edilmis deprem 6ncesi yapilarin yanisira sanayi nitelikli
olarak yapilan yapilar yer almaktadir.

Taginmazlara yakin konumda Tuzla Devlet Hastanesi, Mehmet Tekinalp Anadolu Lisesi, Pasabahge Sise Cam Fabrikasi
yerleskesi, Kolcuoglu Sitesi, Mimoza Evleri gibi referans yapilar ve insasi durmus, yeni insasina baglanmis projeler yer
almaktadir. Marmaray icmeler Istasyonu taginmaza yaklasik 850 m uzaklikta bulunmaktadir.
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Resim 2. Gayrimenkullerin Yakin Konumu

N )

" TUZLA '
DEVLET »
_ ; TUZLA
HASTANESI ! . OPERASYON
MERKEZi

SISECAM
@ERLESKESI
)

(depolar)

Vet | TERSANELER
BOLGESI ¢

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakhiklari
LOKASYON MESAFE (KM)

D-100 KARAYOLU 0,10
TUZLA MERKEZ 2,10
TERSANELER BOLGESI 2,40
SABIHA GOKGEN HAVALIMANI 6,50
15 TEMMUZ SEHITLER KOPRUSU 32,50
F.S.M KOPRUSU 35,00

*Mesafeler Google Earth lizerinden olgiilmdstiir.

4.2, Gayrimenkullerin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayli bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili, Tuzla Ilgesi, Merkez Mahallesi, G22B17A1C pafta, 7301 ada, 1 parselde
kayitl, “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, Isyeri Ve Arsasi” nitelikli tasinmazlardir.
Taginmazlarin 2012 yilinda ingasina baglanmis ve 2015 yilinda tamamlanmis olup “Tuzla Tiirkiye Is Bankasi Teknoloji
ve Operasyon Merkezi” olarak hizmet vermektedir. Taginmazlar D-100 Karayolu ile Piri Reis Caddesi arasinda
konumludur. D-100 yoluna cephesi yaklasik 188 m. olan parselin D-100 cephesinde A Blok Operasyon Binasi, B Blok
Bilgi Teknolojileri Binasi, C Blok Egitim Merkezi Binasi ve parselin arka cephesinde ise D Blok Ofis ve Misafirhane
Binasi olmak lizere toplam 4 adet Blok bulunmaktadir.

Tirrkiye Is Bankasi Teknoloji ve Operasyon Merkezi olarak isleviendirilmis olan taginmaz bilgi teknolojileri ve veri
merkezi, editim tesisleri ve editime giden personeller igin konaklama alanina sahiptir. Taginmaza girigler givenlik
kontroliinde ve bloklara girigler kartli gegislerle saglanmaktadir. Binalarin dis cephesi cam giydirme imal edilmis olup,
tamaminda sirkiilasyon asansor ve yiriyen merdivenlerle saglanmaktadir. Teknoloji ve Operasyon Merkezi binasi,
Zemin kaplamasi ortak alanlarda mermer kaplama ve kismen hali, toplanti ve ofis alanlariyla, konaklama alanlarinda
tamami hali kapli, tavanlari asma tavan imal edilmistir.

A ve B Blok 2. Kat seviyesinde cam giydirme kopr( ile birbirine baglanmistir.
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Resim 3. Vaziyet Plani

Mahallinde yapilan incelemede,

A blok; Zemin katinda Anaokulu ve Is Bankasi kullaniminda ofis hacmi, 1. 2. ve 3. Katlardaki ofislerin is Bankasi
kullaniminda oldudu,

B blok; 1. Bodrum katinin Is net, Zemin ve 1. Katinin Softtech ofisleri, 2. ve 3. Katinin da Is Bankasi kullanminda
oldudu,

C blok; Zemin kat ve 1. Katin Is Bankasi egitim siniflari, 2. Katinin is Bankasi tarafindan ofis olarak kullanildig,

D blok; 2. Bodrum katinin ana giris, 1. Bodrum katinin yénetici odalari ve ofis, Zemin-1. 2. Katin Is Bankasi ofisleri ve
konuk evi, 3. Katin Isnet ofis kullaniminda ve konuk evi olarak kullanimda oldugu bilgisi edinilmistir.

Softtech firmasina kiralanan briit alan sézlesmeden alinan bilgiye gére; 12.043,17 m2 dir. Kalan 172.609,99 m2 ise Is
Bankasi tarafindan kiralanmis olup ofis, egitim ve operasyon merkezi olarak kullaniimaktadir.

Konu tasinmazlarin kira sdzlesmelerine esas bagimsiz bolim bazinda kullanim detaylarn tabloda sunulmustur.
KiRACI BLOK/KAT BAGIMSIZ BOLUM NO BAGIMSIZ BOLUM BRUT ALAN, m?

SOFTTECH *B 1 12.043,17

A 1 86.561,18
A 2 5.003,23
*B 1 20.439,49
iSBANKASI C 1 35.268,13
D 1 13169,61
D 2 12.168,35
Toplam 172.609,99
NOT *{SBANKASI iCiN SOFTECH'IN KIRALANAN TOPLAM ALANI B BLOKTAN DUSULEREK DiKKATE ALINMISTIR.

Bagimsiz bolim toplam briit alani ruhsata esas alanlarin tamamini ifade etmektedir.
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Parsel Uzerindeki bloklara iliskin ayrintili bilgiler asadidaki tablolarda aciklanmis olup mimari proje plan gorselleri

paylasiimistir.

Tablo. 2 Bloklarin Alan ve kullanim bilgileri;

U U U
4. Bodrum Kat 14.233,64 = Otopark ve teknik hacimler
3. Bodrum Kat 12.977,12 - Otopark ve teknik hacimler
2. Bodrum Kat 16.299,78 5.135,38 Teknik hacimler, mutfak ve ofis alanlari
1. Bodrum Kat 14.906,34 7.594,06 Teknik hacimler, Yemekhane ve ofis alanlari
Zemin Kat 6.528,15 5.584,07 Anaokulu ve Ofis alanlari
1. Kat 6.355,04 5.603,56 Ofis
2. Kat 6.466,59 5.715,11 Ofis
3. Kat 6.536,50 5.738,42 Ofis
Cati Kati 7.235,04 = Teknik hacimler
OPLA 91.538,20 35.370,60
U U U
4. Bodrum Kat 3.536,22 - Otopark ve teknik hacimler
3. Bodrum Kat 4.872,81 = Otopark ve teknik hacimler
2. Bodrum Kat 5.665,13 1.233,92 Teknik alanlar, depo alanlari
1. Bodrum Kat 5.372,71 2.861,94 Kafeterya, ofis ve toplanti odalari.
Zemin Kat 2.352,33 2.126,36 Ofis
1. Kat 2.625,59 2.401,96 Ofis
2. Kat 2.639,87 2.436,90 Ofis
3. Kat 2.622,23 2.398,60 Ofis
Cati Kati 2.787,06 = Teknik hacimler
OPL/ 32.473,95 13.459,68

KAT

~ INSAAT ALANI, m2

EMSAL ALANI, m?

KULLANIM FONKSIYONU

3. Bodrum Kat 10.285,98 - Otopark ve teknik hacimler
2. Bodrum Kat 7.528,94 = Otopark, Ofis ve teknik hacimler
Kafeterya, kafe, cok amacli salon,
1. Bodrum Kat 4.172,66 3.361,30 teknik hacimler ve ortak alanlar.
Zemin Kat 3.423,81 3.295,35 Egitim odalari
1. Kat 3.124,69 2.531,99 Egitim odalari
3.148,56 2.475,50 Egitim ofisleri
3.573,64 2.584,58 Teknik hacimler
35.258,28 14.248,72
U U U
3. Bodrum Kat 9.256,54 - Otopark, teknik hacimler ve siginak
2. Bodrum Kat 4.293,18 1.945,94 Giris Loby ve ortak alanlar
1. Bodrum Kat 1.567,45 1.015,64 Personel girisi, ofis, konaklama odalari,
dinlenme salonu
5 Zemin Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
1. Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
2. Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
3. Kat 2.038,07 1.700,42 Ofis, konaklama
Cati Kat 2.062,45 - Teknik hacimler
OF 25.331,90 9.763,26
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0 AL S Al A e A 0 0
be 7 3,84 26,88 1,2, 3,5, 6,7, 8 numaral glivenlik kuliibeleri
be 1 23,95 23,95 4 numaral giivenlik kuliibesi
OPLA 8 50,83

ileri;
BLOK ADI BAGIMSIZ BOLUM NO

TOPLAM INSAAT ALANI, m2

A 1 86.536,40

2 5.001,80

B 1 32.473,95

C 1 35.258,28

5 1 13.166,46

2 12.165,44

Giivenlik Kliibesi 50,83

TOPLAM 6 184.653,16

Rapor konusu binalarin timiniin dis cepheleri cam giydirme imal edilmis olup zeminler ortak hacimlerde mermer,

toplanti ve ofis hacimlerinde hali kaphdir. Tavanlar asma tavan olarak imal edilmistir.

Internet bilgilendirme sitesinden alinan bilgiye gére, istanbul Tiirkiye Is Bankasi Teknoloji ve Operasyon Merkezi,
2015 yilinda Sign of the City Odiilleri kapsaminda “En 1yi Ofis” kategorisinde &diile layik gériilmiistiir. Tasinmazin dis

hacimlerinde spor, dinlenme ve gezinti alanlari diizenlenmistir.

Bloklarin timi birbirine icten badlantili olup Ofislere erisim kartl gegisle yapiimakta, katlar arasi sirkiilasyon yiriiyen
merdiven, asansor ve merdivenlerle saglanmaktadir. Ayrica A ve B bloklar 2. Kat seviyesinde cam koprii ile birbirine

baglanarak gegis olanadi saglanmistir.

Resim 4. Bloklarin Mimari proje Gorselleri;
|| i i 50
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Degderleme konusu tasinmazlar igin Tuzla Belediyesi ve Tuzla Tapu Midurliga Arsivieri'nde inceleme yapilmistir.

Tuzla Tapu Midirliga Arsivinde yapilan incemede; Bagimsiz Bolim Listesinde belirtilen Bagimsiz Bolim genel Briit

Alanlar agadidaki tabloda belirtildigi sekilde dagitiimis olup, sézlesmelerde kiralanabilir alan olarak dikkate alinmistir.

< R

Tablo. 4 Bagimsiz Boliim Alan bilgileri
BLOK ADI

A

B
Cc
D

*Ruhsata esas 50,83 m?2 alanl giivenlik binalar, bagimsiz bolimlere alaniari oraninda pay edilerek tabloya yansitilmistir.

BAGIMSIZ BOLUM NO

86.561,18

*BAGIMSIZ BOLUM GENEL BRUT ALANI, m2

5.003,23

32.482,66

35.268,13

13.169,61

N |= [N

12.168,35

184.653,16
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4.3, Gayrimenkullerin Hukuki Tanimi ve incelemeler

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Tuzla Ilcesi, Merkez Mahallesi, G22B17A1C pafta, 7301 ada, 1
parselde kayitl, “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, Isyeri Ve Arsasi” nitelikli ana
gayrimenkulde (Tuzla Operasyon Merkezi) konumlu; 1 adet Anaokulu, 1 adet konaklama, 4 adet ofis nitelikli toplam 6
adet Is G.Y.O. A.S. miilkiyetinde bulunan tasinmazlardir. Dederleme konusu tasinmazlara iliskin ayrintili bilgiler alt
basliklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Dederleme konusu tasinmazlarin tapu mevzuatina iliskin yasal gereklilikleri tamamlanarak yerine getirilmis olup tapu
bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 5 Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL BiLGILERI

iLi : ISTANBUL
iLCEsi : TUZLA
MAHALLESI/KOYU : MERKEZ
PAFTA NO/ ADA /PARSEL NO s G22B17A1C/ 7301/ 1
YUzOLCUMU c 44.395,35
NiTELiGi c A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, isyeri Ve Arsa
CiLT/SAHIFE NO : 119/11682
NITELIK / PAYDA | CiLT SAHIFE MALIK/HISSE /TARIH-YEVMIYE BiLGiSi
A ZEMIiN+1+2+3 1 OFis 20730 / 44395 25894 | **
A ZEMIN 2 ANAOKULU 1014 / 44395 | 262 | 25895 | **
B ZEMIiN+1+2+3 1 OFiS-BiLGI TEKNOLOJILERI | 7950 / 44395 |262 |25896 | **
C ZEMiN+1+2+3 1 OFIS-EGITIM 8161 / 44395 |262 |25897 | **
D ZEMIiN+1+2+3 1 OFis 3399 / 44395 | 262 |25898 | **
D ZEMIiN+1+2+3 2 KONAKLAMA 3141 / 44395 |262 |25899 | **

*IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI-TAM/30.12.2015/23387

4.3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

Tapu Midurligi'nden temin edilen 28.09.2020 tarihli takyidat belgeleri {izerinde yapilan incelemede taginmazlar
Uzerinde asadidaki takyidat kayitlarina rastlaniimistir. Takyidat Belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

Dederlemeye konu tiim badimsiz béliimler {izerinde miistereken;

Beyanlar Hanesi:

- Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir. (23.05.2012 tarih ve 6351 yevmiye)

- Otopark bedeline iliskin taahhitname bulunmaktadir. (14.09.2015 tarih ve 16220 yevmiye)

- Otopark bedeline iliskin taahhitname bulunmaktadir. (11.11.2015 tarih ve 19583 yevmiye)

- Yoénetim Plani: 30.12.2015 tarihli (30.12.2015 tarih ve 23387 yevmiye)

- Km ne Cevrilmistir. (28.03.2016 tarih ve 5860 yevmiye)

Serhler Hanesi;
-0,01 TL karsihidinda kira s6zlesmesi vardir. (56,11 m2 lik Trafo Yeri ile 84,80 m2 lik Kablo Gegis Glizergahi olmak

lizere toplam 140,91 m2 lik saha (izerinde TEDAS Genel Midirligii Lehine 99 yilhidi 1 KRS Bedelle Kira Sézlesmesi
Tesisi) (Baslama Tarih: 26.03.2012 Siire:99 Yil) (Lehdar: Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS)) (26.03.2012 tarih,
3642 yevmiye)

-0,01 TL karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (Trafo Kablo Gegis Giizergahi olarak kullaniimak (izere toplam 26,93 m2
lik saha lizerinde TEDAS Genel Mudirligu Lehine 99 yiligi 1 KRS Bedelle Kira Sozlesmesi Tesisi) (Baglama Tarih:
05.02.2014 Siire:99 Yil) (Lehdar: Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS)) (05.02.2014 tarih, 1834 yevmiye)
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4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Tuzla Belediyesi, Imar ve Sehircilik Midirliigi'nden temin edilen, 09.10.2020 tarih, 18916419-310.05.01-E.33896
saylll imar durum belgesine gore; degerleme konusu 7301 ada 1 parsel numarali ana tasinmaz; “24.11.2017 tasdik
tarihli, 1/1000 &lcekli Tuzla ilgesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani” kapsaminda E=1,75 Yencok=12 kat
yapilasma kosullarinda TICTK Rumuzlu “Ticaret+Turizm+Konut — 2 alaninda kalmaktadir. Imar durum belgesi rapor
eklerinde sunulmustur.

Resim 1. Konu Taginmazlara Ait Imar Plani Ornegi
R

A
‘an

7301 ADA 1
PARSEL

AN EL .
RN V= L1
', " '\ -

-Imar Plani Ornegi-

.

/|

Plan Notlari;

Uygulama Hiikiimleri:

TICTK-2 Rumuzlu Ticaret-Turizm-Konut Alam

Bu alanlar; Konut, yiiksek nitelikli konut, is merkezler;, ofis-biiro, ¢arsi, ¢ok kath madazalar, kamu veya ozel kath otoparkiar, alisveris
merkezleri, otel ve diger konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, miize, kiitdphane, sergi salonu gibi sosyal ve kiiltiirel tesisler, lokanta,
restoran, dddgiin salonu gibi edlenceye yonelik birimler, yonetim binalari, katlh otopark, banka, finans kurumlari, yurt, kurs, ézel
editim ve dzel sadlik tesisleri gibi ticaret ve hizmetler sektoriine fliskin yapilar yapiabilen alaniardir. Turizm+ Ticaret+Konut
kullanimlarindan sadece birinin veya ikisinin veyahut tamaminin birlikte aldigi alaniardir.

-Konut kullanimlari, alandaki parsel veya parsellerin toplam emsalinin %30 asamaz.

-Bu alanlarda yeni yapilacak olan ifrazlarda minimum ifraz sarti net 10.000m?2 olmakia birlikte TAKS:0.40 ve her bir yapr igin
maksimum oturma alarn 8000 m2’yi gegemez.

-Parsel bliydkitgi net 10.000 m23ye kadar olan imar parsellerinde maksimum emsal:1,50, Yencok: 10 kattrr.

-Parsel bliydkilgi net 10.000m?2nin lizerinde olan imar parsellerinde maksimum emsal:1,75, Yencok: 12 kattir.

-Ayrica, D-100 karayolu ve buna ait yoldan yiiz alan parsellerden insaat yapim ruhsati verilmeden dnce yoldan parsele yapilacak
giris-gikislar icin giris-gikis diizenlemesini gosteren UTK (Ulasim ve Trafik Diizenleme Kurulu) karari alinacaktir.

-E-5 karayoluna cepheli parsellerde yoldan ¢ekme mesafesi minimum 12 m, diger yollara cepheli parsellerde ise yoldan cekme
mesafesi minimum 5 m'dir. Yan bahge cekme mesafesi minimum 3 mdir.

-Uygulama avan projeye gore yapilacaktir.
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4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Degerlemesi Yapilan Projelerin ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmi

Insaata Baslanmasi icin Yasal Gereklilii Olan Tiim Belgelerinin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadi&i Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu gayrimenkuller icin, Tuzla Belediyesi Imar Midiirliigi'nde ve Tuzla Tapu Miidiirligi‘'nde inceleme
yapilmistir. 7301 Ada, 1 parsel “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, Isyeri Ve Arsasi”
nitelikli tasinmaz igin diizenlenen Yapi Ruhsatlari, Yapi Kullanma izin Belgeleri ve mimari projesi incelenmis olup bahsi
gegen belgelere iliskin detayl bilgiler devamdaki tablolarda belirtilmistir.

Tablo. 6 Yapi Ruhsatlarina Ve Yapi kullanma izin Belgelerine Dair Bilgiler

Bagimsiz

P::‘sael Tad"?rgriip/'::hsat' Kullanim Amaci Boliim ;{I :?fll
Adedi
Ofis isyeri 31.216,98
A 28.09.2015 /573-15 = Okul Universite Arastirma 1 1.804,34 91.538,20 4-B
Ortak Alan 58.516,88
Ofis isyeri 1 13.027,08
_ B 28.09.2015 / 574-15 Ortak Alan 19.446,87 32.473,95 5-B
> Ofis Isyeri 1 13.270,70
-l 2
C 28.09.2015 / 575-15 35.258,28 4-B
2 / Ortak Alan 21.987,58
Ofis Isyeri 1 6.138,70
D 28.09.2015 / 576-15 Okul Universite Arastirma 1 5.671,99 25.331,90 4-B
Ortak Alan 13.521,21
Guvenlik 55 09,0015 /577-15  Kamu Guvenligive 1 50,83 50,83 3-A
Binasi Savunma
TOPLAM 7 184.653,16

Ada Yapi Kullanma izin Ba?'?‘s" Yapi
Parsel Belgesi Tarih /No Rulleninifnas EQlug Sinifi
2 Adedi
Ofis ve Isyeri 1 31.216,98
A 29.12.2015 / 318-15 Okul, Universite, Arastirma 1 1.804,34 91.538,20 4-B
Ortak Alan 58.516,88
Ofis ve Isyeri 1 13.027,08
B 16.02.2016 / 66/16 32.473,75 5-B
3 166/ Ortak Alan 19.446,67
= - . .
< Ofis ve Igyeri 1 13.270,70
L C 02.03.2016 / 76/16 35.258,28 4-B
176/ Ortak Alan 21.987,58 !
Ofis ve Isyeri 1 6.138,70
D 02.03.2016 / 77/16 Diger kisa Sureli Konaklama 1 5.671,99 25.331,90 4-B
Ortak Alan 13.521,21
TOPLAM 6 184.602,13 184.602,13

Konu taginmaz icin Tuzla Belediyesi Imar Midiirligi ve Tuzla Tapu Midirligi'nde kat irtifakina esas 30.12.2015
tarihli, 15/442 sayili onayl tadilat projesi incelenmistir. Yapilar igin olusturulan 15.04.2015 yilinda tanzim edilen 10 yil
gegerli enerji kimlik belgelerinde enerji performansi C grubu olarak belirtilmistir. Mahallinde yapilan incelemede konu
taginmazlarin kat ve konum &zellikleri agisindan onayli projesi ile uyumlu oldugu goérilmistiir. Belediye iglem
dosyasinda yapilan incelemede imar mevzuati geredi yasal gerekliliklerin yerine getirildigi gériilmiis herhangi bir
olumsuz evraka rastlaniimamistir. Yapilan incelemede goriilmekte olan 2 adet mahkemeye iliskin is GYO Hukuk

Biriminden alinan bilgiler asagida verilmistir.

ISTANBUL ANADOLU 12. IS MAH. 2013/297 E.
ISTANBUL ANADOLU 9. iS MAH. 2019/470 E.

Davacinin 03.07.2012 tarihinde ugradigi is kazasi (is makinasina gikmak isterken ayagd: takilip diismiis ve sol ayak
bilegi kirlmis) nedeni ile 2.000 TL maddi 5.000 TL manevi tazminat talebi ile Tiirkiye Is Bankasi ve Kanbur insaat
aleyhine actigi davadir. Tiirkiye is Bankasi tarafindan dava Is GYO A.S.'ye ihbar edilmistir. Davanin ihbari ve davanin
esasl hakkinda beyanda bulunulmus ve davanin husumet yoniinden reddi talep edilmistir. Dosyanin adli tip kurumu baskanligina
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gonderilerek, davacinin gegirdigi is kazasi nedeni ile maluliyet oraninin tespiti sonucu diizenlenecek rapor mahkemeye
génderilmistir. Adli Tip 3. Ihtisas Kurulu Raporuna Karsi Beyanlanmiz sunulmustur. Adli tip kurumu raporu gelmistir. Adli Tip
Raporu'na karsl beyan ve itirazlar sunulmustur. Dosyanin adli tip kurumunda oldugu goriildi, dosya ATK'dan déndiikten sonra
dosyanin bilirkisiye génderilmesine karar verildi. 28.06.2018 tarihli durusmada, ATK raporu itirazinin reddine, 26.11.2010 tarihli kira
sozlesmesinin celbi igin davall ve ihbar olunana miizekkere yazilmasina ve cevaplar doéniisi dosyanin 3 Kisilik bilirkisi heyetine
birakilmasina, masrafin davaci tarafindan karsilanmasina, séz konusu insaat ruhsatina dair mahkemeye agiklayici beyanda bulunarak
2 hafta sire verilmesine, verildigi taktirde ilgili belediyeye yazi yazilmasina karar verilmistir. Mahkemenin istedigi kira ve hafriyat
sdzlesmeleri 01.08. 2018.tarihinde yazi ile génderildi. 12.12.2018 tarihli bilirkisi raporuna gére Kanbur insaat %35, is GYO A.S.
%15, davaci %50 kusurlu bulunmustur. 21.12.2018 tarihinde bilirkisi raporuna karsi beyan ve itirazlarimizin sunulmasi igin dilekge
verilmistir. 14.05.2019 tarihli durusmada taraflarin itirazlari dogrultusunda 3 kisilik bilirkisiden rapor alinmasina, karar verilmistir.
28.08.2019 tarihinde teblig olan ist. Anadolu 9. is Mah. 2019/470E. no ile tarafimiza 6.000,00TL'lik Tazminat davasi acmis ve bu

dosya ile birlestirilmesini_istemistir. 10.09.2019 tarihinde husumet itirazimiz ile cevap dilekcemiz sunulmustur. 02.07.2019 tarihli

Bilirkisi Raporunda Is GYO A.S. asil isveren sifitiyla %20, alt isveren sifatiyla Kanbur insaaat %50, Davaci %30 kusurlu bulunmustur.
26.11.2019 tarihli durugsmada kusur raporuna karsi beyanda bulunulmasina, dosyanin hesap bilirkisisine tevdiine ve 30 giin iginde

rapor verilmesine karar verilmistir. 27.11.2019 tarihli durusmada ist. Anadolu 9. Is Mah. 2019/470E.no.lu Tazminat Davasinin bu

dosya ile birlestirilmesine, yuritilmesine, istinaf yolu agik olarak karar verilmistir. 04.12.2019 tarihinde 02.07.2019 tarihli bilirkisi

heyet raporuna karsi asll yada alt igveren sifatimizin olmadigi beyan ve itirazimiz sunulmustur. 09.03.2020 tarihli durusmasinda
dosyanin bilirkisiden dénisinin beklenilmesine karar verildi. 29.06.2020'de dosyanin bilirkisi incelemesinden doniigtiniin
beklenilmesine karar verilmis, 13.07.2020 tarihli aleyhimize bilirkisi raporu teblig olmustur. 24.07.2020'de bilirkisi raporunu beyan ve

itirazimiz mahkemesine sunulmustur.

15. ASLIYE TICARET MAHKEMESI 2017/515 Esas Sayili;
Alacak davasi KORAY INSAAT SANAYI VE TICARET A.S. ile Davali, M.G. INSAAT SANAYI VE TICARET LTD. STI.
arasinda Ticari Nitelikteki Hizmet Sézlesmesinden Kaynaklanan alacak davasi, Is GYO disindaki iki firma arasinda

yuriitilmektedir. Is GYO Hukuk Biriminde herhangi bir dékiiman bulunmamaktadir.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani,
Adresi Vb.) ve Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi projenin Yapi Denetimi; Istasyon Mahallesi, Hatboyu Caddesi, Camlikkent
Sitesi No:132 K:1 D:3, Tuzla/Istanbul adresinde faaliyet gdsteren Teknik Hizmet Yapi Denetim A. S. tarafindan
gergeklestirilmistir.

4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son Uc¢ Yil icerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki

Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri vb.)

30.12.2015 tarih ve 23387 yevmiye no.lu islem ile kat irtifaki kurularak toplam 6 adet bagimsiz bélim tescil edilmistir.
Kat irtifakinin tescilinden sonraki suiregte 28.03.2016 tarih, 5860 yevmiye no.lu islem ile kat milkiyeti tescil edilmis,
ana gayrimenkul niteligi “A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan 4 Blok Betonarme Ofis, Isyeri Ve Arsasi” olarak
degismistir. 7301 ada 1 parsel sayili tasinmaz 03.01.2003-30.12.2005 tarihli 1/1000 Olgekli, “Tuzla E-5 Karayolu ile
Demiryolu Arasi Sanayi seridi Déniisiim Plani” (Igmeler Képriisii Ile Tuzla Deresi arasi) kapsaminda “H” lejandinda
“Hizmet Agirlikh Gelisim Alani” igerisinde kalmakta iken, glincel olarak “24.11.2017 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli Tuzla
Tlesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani” kapsaminda kalmaktadir.

Dederleme konusu gayrimenkullere ait tapu kayitlari ve imar durumu incelenmis olup son 3 yil icinde hukuki

durumunda herhangi bir degisiklik meydana gelmedigi gorilmiistir.
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4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinilama Olup
Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi Portfoyiine Alinmasinin

Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederleme konusu tasinmaza ait tapu kayitlar temin edilmis olup yapilan incelemede tasinmazlar lizerinde herhangi
bir ipotek, haciz ve kisitlayici serh bulunmadidi goriilmistiir. Tapu kayitlarinda yapilan incelemede konu tasinmazlarin
beyanlar hanesinde; otopark bedeline iligkin taahhiitname belirtmesi, ydnetim plani ve kat muiilkiyeti belitmeleri
bulundugdu, serhler hanesinde; TEDAS lehine kira serhleri bulundugu gézlemlenmistir. Yapilan incelemeler sonucunda
tasinmazlar Uzerinde bulunan tiim takyidat kayitlarinin ilgili mevzuatlar geredi bulunmasi gereken kayitlar oldugu
anlasilmis olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hikimler cercevesinde ilgili kayitlarin serhin tasinmazlara olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine
varilmistir. Tapu kayitlarinda yapilan incelemeler sonucunda konu tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

Portféyiine alinmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gorilmustiir.

Yatirim faaliyetleri ve yatirim faaliyetlerine iliskin sinirlamalar
¢) Portfoylerine ancak (zerinde [potek bulunmayan veya gayrimenkullin dederini dogrudan ve énemli olclide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu

maddesi hiikimleri sakiidir.
J) Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varlikiara ve hakilara yatinm yapamaziar.

Yukarida belirtilen maddeler dogrultusunda s6z konusu tasinmazlarin Gayrimenkul Yatiim Ortakhidi portféytinde
“Binalar” basligi altinda bulunmasinda takyidat kayitlari agisindan herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine

varilmistir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), "Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2019 Sonuglari'ni agikladi. Istanbul'un niifusu,
bir 6nceki yila gore 451 bin 543 kisi artarak 2019 yilinda 15 milyon 519 bin 267 kisiye ulasti. Turkiye nifusunun
%18,66'sinin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 639 bin 76 kisi ile Ankara, 4 milyon 367 bin 251 kisi ile Izmir, 3 milyon
56 bin 120 kisi ile Bursa ve 2 milyon 511 bin 700 kisi ile Antalya izledi.

Tirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla bir 6nceki yila gére 1 milyon 151 bin 115 kisi artarak 83
milyon 154 bin 997 kisiye ulasti. Erkek nifus 41 milyon 721 bin 136 kisi olurken, kadin niifus 41 milyon 433 bin 861
kisi oldu.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi" gegen yil Tirkiye genelinde 2017'ye gore
1 kisi artarak 108 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 987 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek
oldudu il olarak kayitlara gecti. Bunu sirasiyla 541 kisiyle Kocaeli ve 364 kisiyle Izmir takip etti. Niifus yogunlugu en az
il ise bir dnceki yildaki gibi, kilometrekareye diisen 11 kisiyle Tunceli oldu. Y{zdlgimi bakimindan ilk sirada yer alan

Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kiigik yilizélciimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gerceklesti.

Erkek niifusun orani yiizde 50,8 (41 milyon 721 bin 136 kisi), kadin niifusun orani yiizde 49,2 (40 milyon 433 bin 861
kisi) oldu. Tirkiye niifusunun ortanca yasl da ylkseldi. Tirkiye'de 2018 yiinda 32,4 olan ortanca yas, gegen vyil
32,4'ye ciktl. Ortanca yas erkeklerde 31,7 iken kadinlarda 33,1 olarak belirlendi. Ortanca yasin en yiiksek gorildigi
iller sirasiyla 40,8 ile Sinop, 40,2 ile Balikesir ve 39,9 ile Giresun, en disiik oldugu iller sirasiyla 20,1 ile Sanliurfa, 20,9
ile Sirnak, 21,8 ile Agri olarak kaydedildi.

Tablo1l Niifus Piramidi

Yas grubu 2019

90+
8589
8084
7579
7074
6569
6054
5559
5054
4549
4044
3539
3034
2529
20-24
1519
1014
5-9
04

(%)
5 4 2 0 2 4 6

= Kadin
Kaynak: www.tuik.gov.tr

Yillik niifus artis hizi, 2018'de binde 14,7 iken 2019'da binde 13,9'a geriledi. il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin
orani 2018'deki yiizde 92,3'liik orandan 2019'da ylizde 92,8'e yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise ylizde
7,2'ye dustd.

Galisma ¢adi olarak adlandirilan 15-64 yas grubunda bulunan niifus 2018 yilinda bir énceki yila gére sayisal olarak
%1,4 artti. Buna gore, calisma cadindaki niifusun orani %67,8; cocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun orani %23,4; 65 ve daha yukar yastaki niifusun orani ise %8,8 olarak gerceklesti (TUIK, 2019
yili sonuglar).
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5.2. Ekonomik Veriler
5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

DUNYA

Koronavirlis salgininin  pandemi haline gelmesi, kiiresel biyime gérinimini belirgin olglide zayiflatirken,
toparlanmaya iligkin belirsizlikler ylksek seyretmektedir. Salgina iliskin gelismeler ve belirsizlikler, 2020 yili Subat
ayindan bu yana kiiresel finansal kosullarda sikilasmaya, kiiresel risk istahinin gerilemesine ve uluslararasi piyasalarda
oynakligin artmasina neden olurken, GOU'lerden yiiksek miktarda portfdy cikislari gerceklesmistir. Kiiresel biiyiime
gdriiniimiine iliskin artan endiseler ile birlikte, gelismis tilke ve GOU merkez bankalari finansal sistemin etkin isleyisini
desteklemek amaciyla faiz indirimleri, varlik alim programlari ve makro ihtiyati araglar yoluyla genisleyici para
politikalar uygulamaya baglamistir. Alinan politika tedbirleri, pandeminin ilk donemlerinde kiiresel piyasalarda goriilen
asirn oynakliklarin azalmasina katkida bulunmustur. Ote yandan, koronaviriis salgini ve salginin dnlenmesine yénelik
alinan izolasyon tedbirlerinin siiresinin belirsiz olmasi, kiiresel iktisadi faaliyette yasanan zayiflama, gerek gelismis
tilkelerde gerek GOU'lerde siiregelen yiiksek borgluluk ve zayif bankacilik sektérii karlilik gériinim, finansal istikrara
yo6nelik belirgin risk olusturmaktadir.

Kiresel gapta ticaretin ve iktisadi faaliyetin durma noktasina gelmesi, enerji tiiketimi ve petrol talebini biiyiik élglide
azaltmistir. Bu gelisme sonucunda petrol fiyatlarindaki dislisten ve petrol piyasasindaki oynakliktan etkilenen petrol
ihracatgisi GOU'lerin para birimleri ABD dolar karsisinda &nemli lglide deder kaybi yasarken, dis piyasalara yonelik
kirlganhdi daha az olan ve para birimlerinde yasanan oynaklifa ddviz piyasasi islemleri ve makro ihtiyati politika
araglari ile miidahale edebilen GOU para birimlerinde deder kaybi sinirh olmustur. Basta Fed olmak iizere, gelismis
lilke merkez bankalari ile kurulacak para takasi anlasmalari, likidite riskini azaltarak GOU para birimlerinin degeri
Uzerindeki baskiy! azaltabilecektir. Bu donemde gelismis lilke para birimleri dalgal bir hareket sergilemektedir (Grafik
I1.1.8).

Grafik 11.1.8: Doviz Kuru Endeksleri (Endeks) Grafik 11.1.9: Borsa Endeksleri (% Degisim) l
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 04.05.20 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 04.05.20

Dipnot: Tirkiye - BIST100, Almanya - DAX, ingiltere — FTSE 100,

Meksika — IPC, Japonya — Nikkei 225, Cin - Sanghay Kompozit, ABD —

S&P 500, Brezilya — IBOV endeksleri kullanilmistir.
Gelismis llke merkez bankalarinin para politikalarindaki sikilasma ediliminin siirecedine dair beklentilerin etkisiyle
ABD'de daha belirgin olmak iizere gelismis ilke tahvil getirileri genel olarak artmistir. GOU'lerin tahvil faizlerinde
yasanan yukseliste kiiresel likidite kosullarindaki sikilasma ve s6z konusu Ulkelere yonelik risk istahindaki azalma etkili
olmustur (TCMB Finansal Istikrar Raporu 2019).

Koronavirlis salgininin ekonomik aktivite (zerindeki sinirlayici etkisi yilin ikinci ¢eyredinde net bicimde hissedildi.

Haziran ayinda hiz kazanan normallesme adimlarina ragmen, 6zellikle Nisan ve Mayis aylarinda yasanan kayiplarla
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ekonomik aktivite kiiresel krizden bu yana en hizli diististini kaydetti. Sokaga ¢cikma yasaklari, seyahat sinirlamalari,
sosyal mesafe gibi tedbirlerin bu dénemde basta turizm olmak (izere hizmetler sektorii lizerinde baski yarattigi
gordildi. Atilan normallesme adimlarinin da katkisiyla agiklanan éncii gdstergeler yilin Giglincii geyreginde ekonomik
aktivitede toparlanma edilimine isaret etse de, diinya genelinde vaka sayisindaki artisin devam etmesi éniimiizdeki
doneme iligkin belirsizlik yaratmaya devam ediyor (Tiirkiye Is bankasi, Eyliil 2020).

TURKIYE

Turkiye ekonomisi virlis salgini nedeniyle sosyal hayati kisitlayici yénde alinan tedbirlerin de etkisiyle ekonomik
aktivitede yasanan kayba bagl olarak 2020 yilinin ikinci ceyredinde yillik bazda %9,9 ile 2009'un ilk ceyredinden bu
yana en hizli daralmasini kaydetti. Nisan ve Mayis aylarinda salginin etkisiyle hizla daralan sanayi Uretimi, Haziran
ayinda gecen yilin ayni ayina goére %0,1 artt. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore sanayi
Uretiminde Haziran'da aylik bazda %17,6 artis gbzlendi. Temmuz'da 56,9 seviyesine yiikselen imalat PMI AJustos
ayinda 54,3 diizeyine gerilemesine karsin 50 esik dederinin zerinde kalarak sektérde biylmenin siirdiigiine isaret
etti. Temmuz ayinda yillik bazda %124,3 artan konut satislarinda 230 bin adet ile tim zamanlarin en yiksek aylk
satis rakamina ulagildi. Bu dénemde konut satiglarinin %57’sini olusturan ipotekli satiglar yillik bazda %901 artt.
Haziran ayinda cari denge salgin nedeniyle net turizm ve tasimacilik gelirlerinde kaydedilen daralmaya badl olarak
2,9 milyar USD acik verdi. 12 aylik kiimulatif verilere gore cari agik Haziran'da 11,1 milyar USD ile Ocak 2019°dan bu
yana en yiksek diizeyine yiikseldi. Ocak-Temmuz ddneminde yillik bazda %103 oraninda genigleyerek 139,1 milyar
TL'ye gikan biitge acigi 2020 yilsonu hedefini asti. Agustos ayinda TUFE aylik bazda %0,86 yiikselirken, yillik TUFE
enflasyonu %11,77 ile énceki aya kiyasla yatay seyretti. Bu dénemde yurt ici UFE artisi aylik %2,35 diizeyinde
gergeklesirken, yillik %11,53 ile son bir yilin en yiiksek diizeyine giktl. Politika faiz oranini Agustos ayi toplantisinda da
degistirmeyen TCMB, fonlama kompozisyonunda yaptigi dedisikliklerle para politikasinda sikilastirma yoniinde adimlar
atti (Turkiye Is Bankasi, Eyliil 2020).

isbankasi Ekonomik Goriiniim, Mayis 2019 raporuna gore;

Issizlik orani Nisan, Mayis ve Haziran aylarina iliskin verileri kapsayan Mayis déneminde yillik bazda 0,1 puan artarak
%12,9 oldu. Bu dénemde isgiicline katiim orani 5,3 puan distisle %47,6'ya geriledi. Toplam istihdam yillik bazda 2,4
milyon kisi azaldi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore sanayi Uretiminde Haziran’da aylik bazda
%17,6 artis gozlendi. Boylece, 2020 yilinin ikinci geyredinde sanayi Uretimi, takvim etkisinden arindiriimig verilere
gore, gegen yilin ayni geyregine kiyasla %16,9 diisiis kaydetti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig verilere
gore sanayi Uretiminde ikinci geyrekte bir 6nceki ceyrede kiyasla kaydedilen disis ise %20,1 oldu.

TUIK verilerine gére Temmuz ayinda ihracat hacmi gegen yilin ayni ayina kiyasla %5,8 azalarak 15 milyar USD
olurken, ithalat %7,9 diiserek 17,7 milyar USD diizeyinde gergeklesti. Boylece, dis ticaret acidi yillik bazda %18,2
daralarak 2,7 milyar USD'ye geriledi. Cari Agik Haziran ayinda yillik bazda 2.839 milyon USD artarak 2.934 milyon
USD seviyesinde gergeklesti. Bu gelismede salginla birlikte azalan seyahat gelirlerinin yillik bazda 2.498 milyon USD
daralmasi etkili oldu.

Bu dénemde tesebbiis ve miilkiyet gelirlerinde yasanan distisiin etkisiyle biitce gelirleri yillik bazda %7,4 oraninda
gerileyerek 86,5 milyar TL oldu.

Adustos ayinda TUFE bir énceki aya gore %0,86 ile beklentilerin altinda artis kaydetti. Piyasa beklentisi TUFE'nin bu
dénemde aylik bazda %1 yiikselecedi ydniindeydi. Ajustos ayinda yurt ici UFE (YI-UFE) artisi da %2,35 diizeyinde
gergeklesti. AJustos ayinda yurt ici finansal piyasalarda goézlenen yiiksek volatilite karsisinda sikilastirma adimlari
uygulamaya baslayan TCMB, 20 Adustosta gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %8,25

diizeyinde tuttu.
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Hanehalki Gelismeleri
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Yukarida yillara yaygin TL bazinda kisi basi milli gelir verileri sunulmus olup TL bazinda neredeyse dogrusal bir artis
gortlirken USD bazli 2007 yili seviyelerine gerilededi gorilmektedir. TL bazindaki artisin enflasyon ile dogru orantil
yapilan artiglar ile iliskli oldugu diisiiniilmektedir (TUIK).

Yillik Enflasyon
(%)

TUFE

56

48

40

32 i

24 /’\

16 11,77
8 11,53

0
Aju.18 Sub.19 Agu.19 Sub.20 Agu.20

——VYi-UFE

TUFE'de (2003=100) 2020 yili Agustos ayinda bir énceki aya gére %0,86, bir énceki yilin Aralik ayina gére %7,29, bir
onceki yilin ayni ayina gore %11,77 ve on iki aylik ortalamalara gore %11,27 artis gergeklesti.

Salgin 6ncesinde kredi faizlerindeki diisiislerin sonucunda ertelenmis talep kismen harcamaya dénismeye baglamistir.
Bu durum, ozellikle konut ve ihtiyag kredisi bliyimelerinde kendini gdstermistir. Koronaviriis salgininin Tirkiye'de
Mart ayinda varlik gostermesi, hanehalkinin sosyal yalitim uygulamalarini yayginlastirarak temel ihtiyaglar haricindeki
harcamalarini kismasina ve bu suretle bireysel kredi blyimesinin talep kaynakl sebeplerle yavaslamasina sebep
olmus, bu durum bireysel kredilerdeki blylimeyi sinirlamaya baslamistir. Bununla birlikte, 30 Mart 2020 tarihinden
itibaren kamu bankalari tarafindan Hazine destekli KGF kefaleti kapsaminda kullandirimaya baslanan Temel Ihtiyag
Destek Kredisi'nin ihtiyacg kredisi bliyime oranlarina katki saglayabilecegi 6ngoriilmektedir.
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Grafik 111.1.1: Hanehalk: Finansal Varlhk ve YokumlulGk BayGme Oranlarn

ve Finansal Kaldiwrag Orar (Yillik % Degisim, % Pay) Diéer yandan, 2019 YI|I EY|U| ayl itibarlyla
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20 oranin finansal istikrari destekleyici oldugu
42 degerlendiriimektedir. Bu gelismede,
0 hanehalki borcluluguna yonelik 2009 yilindan
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itibaren uygulanan makroihtiyati politikalarin
34— -20 birikimli kazanimlari 6nemli rol oynamistir.
g 88 9 8 88 dgeggds s adg Son iki yillik donemdeki degisimlere
Kaynak: TCMB, BDDK, SPK, MKK, TOKI| Son Gozlem: 03.20 bak||d|é|nda TUrkiye’nin hanehalki
Dipnot: Kaldirag orani, yakumlGluklerin 12 ayhk artalamasimin varhiklara aranin ifade
etmektedir. Real buyume oranlari TUFE kullamlarak hesaplanmigtir. Hesaplamalarda bOfgIUlUéUnUn aZalma e§|l|m|nde OldUéU ve

ayhk ertalama kur varisl kullaniimaktadir. TOKl igin son veri 01 20, VY$ i¢in 02 20'dir

secilmis GOU'lerden olumlu yénde ayristigi
gdzlenmektedir.

2019 yili Eyliil ay: itibariyla yiizde 14,2 olan Tirkiye'nin toplam hanehalki borclulugu GOU ortalamasi olan yiizde 41,3
seviyesinin oldukca altindadir (Grafik III.1.2). S6z konusu oranin finansal istikrari destekleyici oldugu
dederlendiriimektedir. Bu gelismede, hanehalki borgluluguna yonelik 2009 yilindan itibaren uygulanan makro ihtiyati

politikalarin  birikimli kazanimlar 6nemli

Grafik 111.1.2: Ulkelerin Bor¢luluk Gelismeleri (%, Puan) rol oynam|§t|r. Son iki YI"Ik ddnemdeki
5 W Hanahalki BorgluluBu = 2019 €3 - 2017 3 Farki (Sol E.) o degisimlere  bakildiginda  Tirkiye'nin
a 70 hanehalki borglulugunun azalma
¢ 60 egiliminde oldugu ve segilmis GOU'lerden
a 50 . v " .
olumlu yénde ayristigi gézlenmektedir.
2 40
e i Koronavirlis salgininin Tirkiye'de iktisadi
0
i . faaliyet lizerindeki etkilerinin hissedilmeye
6 .\ 0 baslandigi 2020 yii Mart ayr ortasina
kadar olan siregte, iktisadi faaliyette yurt
ici talep ve ihracatta gUgli seyir
Kaynak: 815, TCMB Son Gozilem: 09.19 . . . . L.
Dipnot: Fark degerler) hanehalki borglulugunun ki yilik degisimin ifade stmektadir gozlenirken, kredi  tesviklerinin  de
Hanahalki borglulufu, (hanehalki ve hanehalkina hizmat eden kar amaci olmayan
kuruluglann borglanma sanatlarl ve kradilarinin taplam)/GSYIH farmulune kargihik etkISIer finansal kosu"ar gevsemeye

gelmektedir

devam etmistir. Imalat sanayi tretiminde

2019 yilinin ikinci yarisinda belirginlesen artis egilimi 2020 yili Mart ayina kadar stirmUstr.

5.3. Gayrimenkul Sektorii

Insaat sektorii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH icinde yiizde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektdrii yiizde
6,7 oraninda paya sahip olmustur. Iki sektér GSYH'nin yiizde 12,1 oraninda bir biiyiiklige ulagmiglardir. 2020 yilinin
ilk geyredi GSYH sonuglar heniiz agiklanmamasina ragmen sektérdeki genel egilimin anlasiimasi agisindan satis

rakamlari incelendiginde daha pozitif bir sonug olacagi dngdriilmektedir.

Ingaat ve Gayrimenkul sektérii 2019 yilinin sonunda yakaladigi ivmeyi 2020 yilini ilk {i¢ aylik diliminde de siirdiirmiis
goriinmektedir. 2019 yili ilk geyregi ile 2020 yilinin ayni dénemi incelendiginde toplam konut satislarinda ylizde 3,4
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oraninda artis yasanmistir. S6z konusu dénemde ikinci el satislarda gorilen yilizde 119 diizendeki artis pazarda yer

alan konutlarin talep gordigini isaret etmektedir.

Ote yandan arz da kendisini sartlara goére ayarlamaya devam etmis gdriinmektedir. 2019 yili birinci ceyregi ile 2020
yili birinci geyredi arasinda yapi ruhsat sayisinda ylizde 23,4 diizeyinde gerileme gerceklesmistir. Dider yandan gerek
sektor gerek ekonomi agisindan dikkatle izZlenmesi gereken dnemli bir noktada ipotekli satislarda yasanan gelismedir.
Ayni donem itibariyla ipotekli konut satiglari ylizde 90 diizeyinde artis kaydetmistir. Bu sireg igerisinde faizlerde

yasanan dusis ve bunun kredi maliyetlerine etkisi ipotekli satislari oldukca olumlu etkilemis gériinmektedir.

Sektor bilegenleri ile birlikte makro ve mikro ekonomik sartlardan oldukca etkilenmekte olup, meydana gelecek
degisikliklerin de en fazla hissedildigi is kollarindan birisidir. Bu nedenle ‘duyarliigi’ ve ‘egilimleri’ anlamak igin gerek
kiiresel gerekse de (lkemize ait makroekonomik gelismelerin analiz edilmesi énemlidir. Bu baglamda Aralik ayinda

Gin'de baslayan COVID-19 salgini kiiresel ekonomiyi olumsuz yonde etkilemeye baslamistir.

Ardindan oldukga hizli bir yayihm ile tim diinyay! etkilemistir. Guinlik hayatta yasanan dnemli kisitlar her sektérde
oldudu gibi insaat ve gayrimenkul sektorii lizerinde de sinirlayici bir etki yaratmistir. Salginin toplumsal hayat, tiiketici
tercihleri ve diger ekonomik dediskenler (zerinde yaratacadi etkiler onlimizdeki dénemde ekonomik hayatta
belirleyici olacaktir.

Insaat ve Gayrimenkul sektérii de diinyadaki bu degisimlere bagl olarak kendisine yol ¢izmek durumundadir. insaat
sektori dediskenlerini gok dikkatli bir bicimde ve belli bir vadede analiz edilmesi gerekliligi agiktir. Bu nedenle

piyasanin dinamikleri ve beklentilerinde analizler iginde diistiniilmesi gerekmektedir.

Tum varlik fiyatlarinda oldugu gibi konut fiyatlari Gzerinde ilk etki, arz ve talepteki dedisime bagh olarak
sekillenmektedir. Konut fiyatlarinda talebin dedisimi ve yapisi arzi dogrudan etkilemekte olup insaat sektdriinde arz
dedisimi talebe goére biraz daha yavas gergeklesmektedir. Ancak 2001 yilindan bu yana baktigimizda gerek i¢ gerekse
de dis pek gok soku yasayan konut sektori aktorleri oldukga elastik bir yapi sergileyerek iginde bulunulan sartlara
uyum saglamaktadir. Insaat sirketlerinin giderek kurumsallasip, daha etkin bir finansman ydnetimi yapmalari, talep
sahiplerinin taleplerinde daha rasyonel davranmalari giderek konut ve insaat piyasasinin etkinligini artirmaktadir.

Konut agisindan baktigimizda dodal olarak (demografik etkenlerden kaynakl) 750 bin adet civarinda bir talep devam
etmektedir. Ancak alicilar, beklentiler dogrultusunda alimi erteleyebildikleri gibi konjonktiire baglh olarak da baz
durumlarda ertelenen taleple birlikte daha kuvvetli bir talep gosterebilmektedirler.2008 diinya krizinden sonra kisa bir
duraksama yasayan insaat ve gayrimenkul sektori, 2009 yilindan 2014 yilina kadar gok daha kuvvetli bir talep ile
karsilagmistir. 2018 Adustos kur soku ve ardindan yasadigimiz faiz soku dodal talebi olumsuz etkileyerek sektérde
duraksamaya yol agmistir. Ancak 2019 sonu itibariyla talep ve beklenti faizlerdeki diistise ve ekonomik sartlara bagl
olarak normallesmeye baslamisti. Tirk insaat ve konut sektdri biyliyen Turkiye'nin lokomotif sektérlerinden biri
olmaya devam edecektir. Demografik ve ekonomik gelismeler goz 6niine alinip diinya ile kiyaslandiginda sektoriin
daha cok potansiyel icerdigi gorilecektir. Dolayisi ile gerek tlkemiz ile ilgili gerekse sektorle ilgili istikrar ve dinamik
yap! devam ettikce orta vadede egilim biylime yoniinde olacaktir.

BIME'de 2017 yil dérdiincii ceyreginde iscilik endeksi bir 6nceki ceyrede gére %1,8, malzeme endeksi ise %7,9 artti.
Bir dnceki yilin ayni ceyregdine gore iscilik endeksi %13,7 ve malzeme endeksi %25,6 artti. Asadida TUIK verileri
sunulmustur. Enflasyon ve faiz oranlarinda meydana gelen gelismeler ile doviz fiyatlarindaki artisin yarattigi maliyet
unsuru sektorii etkilemeye devam etmektedir. Bina ingaati maliyet endeksi (BIME), Ekim—Aralik aylarini kapsayan
2017 yil dérdiincii geyredinde, toplamda bir 6nceki geyrede gére %6,5, bir dnceki yilin ayni geyredine gore %22,8 ve
dort geyrek ortalamalarina gore %19,7 artti (GYODER, 2020).
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insaat maliyet endeksi ve degisim orani, 2015-2020

ingaat
Construction cost index and rate of change, 2015-2020

liy deksi ve dedigim orani, 2015-2020

Yi Ocak $ubat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
Year Janusry February March April May June July August September Cctober  November December
Endeks - Index
2015 97.13 97.65 98.27 99,14 100,17 100,02 100,82 101,35 102,25 101,58 101,01 100.60
2018 108,19 108,12 109,29 110,28 112,11 111,60 111,52 111,90 112,19 113,08 115,82 118,90
2017 12489 125,09 126,42 126,84 127,28 127,08 128,16 129,51 120,94 132,76 128,09 138,14
2018 144,92 146,60 149,08 152,10 156,58 180,17 162,78 17271 182,87 182,57 176,85 173,57
2018 184,82 186,51 189.25 192,27 195,51 193,87 192,76 191,35 190,22 190,38 190,32 192,25
2020 202.04 202,34 202,24 204,08 208.85 208.48 210.43
Bir dnoeki sys gore degisim (%) - Monthly rate of change (%)
2015 - 0,54 063 089 1,04 0,14 0,80 0.52 0.89 067 0,54 -0.41
2018 7.54 0,08 117 0.80 1,68 -0,45 0,07 0,34 0,28 0,78 2,45 265
2017 487 0,32 1,07 0,32 0,33 0,18 0,87 1,05 1,10 1,38 2,51 1,51
2018 491 1,18 1,69 202 295 229 1,62 €,10 5,88 0,18 -3,12 -1,85
2018 8.48 091 1,47 1,60 1,69 -0.79 082 -0.72 -0.59 0,07 -0,02 1,01
2020 5.08 0.15 0.00 0.8 1.38 0.78 0.95
Bir onceki yilin Aralik syins gére dedisim orsni (%) - Rate of change on December of the previous year (%)

2015 - - - - - - 2 b = 3 E 2
2018 7.54 7.48 3,74 9,60 11,44 10,93 10,85 1,23 11,52 12,29 15,14 18,19
2017 4,87 521 8,33 8,68 7.03 .88 7.79 8,92 10,13 11,68 14,48 16,18
2018 491 8,12 7,92 10,11 13,35 15,95 17,84 25,02 3228 32,18 28,02 25,65
2019 .42 7,48 9,02 10,77 12,84 11,75 11,08 10,24 9,60 9,67 9,65 10,76
2020 5.08 5,25 525 8.15 7.59 8.43 9.46

Kaynak: TUIK, Insaat Maliyet Endeksi, Subat 2020

TUFE yillik degisim oranlan (%), Agustos 2020
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Ingaat maliyet endeksi, 2020 yill Temmuz ayinda bir 6nceki aya gére %0,95, bir énceki yilin ayni ayina gére %9,17

artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %1,35, iscilik endeksi %0,12 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gore
malzeme endeksi %6,66, iscilik endeksi %14,67 artti.

insaat Sektoriiniin GSYH icindeki Payi (%)
Uretim Yéntemiyle Ingaat Sekt6rinun Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldig: Pay

Kaynak: GYODER, Tiirkiye Gayrimenkul Sektord 2020, 2.Ceyrek Raporu
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Uretim Y&ntemiyle Insaat sektdriiniin cari fiyatlarla GSYH'den yillik bazda aldigi pay 2020 1. Ceyrek dénem tibariyle
%5,5 oldu. Ayni donemde insaat sektorli %5,4 blyirken, gayrimenkul faaliyetlerinin biiylime orani %12,7 oldu.
GSYH ise, %16,2 artarak 1 trilyon 71 milyar 98 milyon TL oldu.

insaat Sektorii - Milli Gelir Bityiime Rakamlar Karsilastirmasi (%)

Kaynak: GYODER, Tiirkiye Gayrimenkul Sektord 2020, 2.Ceyrek Raporu

2020 yilina gorece olumlu bir baslangic yapan Tirkiye ekonomisinde Mart ayi ile birlikte, COVID-19 salgininin
yayllmasini sinirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivme kaybi gozlenmistir. 2020 ilk geyrekte GSYH yillik
biiylimesi %4,5 seviyesinde olugsmustur. 2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandiriimig dolar cinsi GSYH, 2020
ilk geyrek itibariyla 758,1 milyar dolara cikmistir.

Uretim Yéntemiyle Insaat sektériiniin cari fiyatlarla GSYH'den yillik bazda aldigi pay 2020 1. Ceyrek dénem tibariyle
%5,5 oldu. Ayni donemde insaat sektorli %5,4 blyiirken, gayrimenkul faaliyetlerinin biylime orani %12,7 oldu.
GSYH ise, %16,2 artarak 1 trilyon 71 milyar 98 milyon TL oldu.

Istanbul'un niifusu, bir 6nceki yila gére 451 bin 543 kisi artarak 15 milyon 519 bin 267 kisiye ulasmistir. Biiyik

sehirlerdeki niifus artisi konut sektoriine olan talebin artmaya devam edecedini isaret etmektedir.

5.3.1. Tiirkiye Ofis Piyasasi

Uluslararasi s standartlar cercevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi Is Alani (MIA) ve Merkezi is Alani Disi (MIiA
Disi) olmak {izere siniflandirmaya gidilir. MIA profesyonel ofis binalarinin yogunlasti§i bélgeler olup, yaya-arag

trafiginin ve hizmet sektdriiniin en yogun ve talebin en yiiksek oldugu ofis bolgelerini kapsamaktadir.

Property Investment Consultancy (PROPIN) tarafindan hazirlanan ofis raporuna gore; Istanbul'da ofis binalarinin
yogunlastigi 12 ofis bélgesi bulunmakta olup MIA olarak tanimlanan aks, Barbaros Bulvar’ndan baslayarak,
Biiylikdere Caddesi boyunca devam etmekte ve Maslak ile son bulmaktadir. MIA olarak tanimlanan bélgeler Avrupa
yakasinda; Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe ve Besiktas-Balmumcu bélgelerini kapsamaktadir.
Bu alanlar disinda kalan ofis bdlgeleri, MIA Disi olarak tanimlanmaktadir. Istanbul'un cografi yapisindan da
kaynaklanan nedenlerle MIA Digi bélgeler, Asya ve Avrupa olmak {izere kendi icinde ikiye ayrilir. Bu dogrultuda MIA
Digi-Avrupa; Taksim-Nisantagsi, Sigli-Fulya-Otim ve Havaalani bélgelerini, MIA Digi-Asya ise; Kozyatadi, Altunizade,

Kavacik ve Umraniye bolgelerini kapsamaktadir.

Gelismekte olan ofis bélgeleri, hem Asya hem de Avrupa Yakasi'nda yer almaktadir. MIA Digi -Avrupa’da Kagithane ve
Bomonti — Piyalepasa bolgeleri bulunurken, MIA Disi-Asya’da Kartal- Maltepe ve Bati Atasehir Bélgeleri yer almaktadir.

Asagidaki haritada yesil dairelerle gbésterilen dért bolge, Istanbul Ofis Pazar’na katilan, gelismekte olan ofis
bélgeleridir.
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2020 ikinci ceyrek doénemine ait ‘Bolge Kategorilerine
Gore A Sinifi Ofis Stoku Dadiimi’ yandaki grafikte
gosterilmistir.

MIA D Galigmekte Olan

MIA [Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-

Esentepe-Gayrettepe, Besiktas-Balmumcu]:
MIA’nin stok payi, 2020 ikinci ceyrek dénemde %34
oldu.

T
i "-'-I"]"‘? MIA Disi-Avrupa [Taksim-Nisantasi, Sisli-Fulya-
2 il f'
i rle il i

L2 AP B
/"/",‘ y

Otim, Havaalani]: MIiA Disi-Avrupa’nin stok payi, 2020
ikinci ceyrek dénemde %18 oldu.

MiA Disi-Asya [Kozyatagi, Altunizade, Kavacik,
Umraniye]: 2020 ikinci ceyrek dénemde MIA Digi-

Asya’daki bolgelerde stok payi %23 olarak tespit edildi.

Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri [Kagithane, Bomonti-Piyalepasa, Maltepe-Kartal, Bati Atasehir]:
Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri'nin stok payi 2020 ikinci geyrekte %25 olarak kaydedildi.
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Bolge Kategorilerine Gore Bosluk Oranlan
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Kaynak: Propin Ofis Pazari, 2020-1.GCeyrek Raporu 2020-2.Ceyrek Raporu

Istanbul Ofis Pazar'i, 2020 birinci ceyrek ve ikinci ceyrek dénemine ait ‘Bélge Kategorileri 'ne Gére Bosluk Oranlari
yukaridaki gésterilmistir. Buna gdre MIA bélgesinde A sinifi ofislerin bosluk orani %0,8 oraninda artarken, B sinffi
ofislerin bosluk orani %0,1 artmistir. MIiA disi Avrupa Bolgesinde A sinifi ofislerin bosluk orani %0,2 artarken, B sinffi
ofislerin bosluk orani ise ayni kalmistir. MIA disi Asya Bolgesinde A sinifi ofislerin bosluk orani %0,2 oraninda

azalirken, B sinifi ofislerin bosluk orani ise ayni kalmistir.

Bolgelere Gore Bosluk Oranlari
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Kaynak: Propin Ofis Pazari, 2020-2. Geyrek Raporu
Istanbul'un on iki ofis bdlgesinde yer alan A ve B sinifi ofis binalarinin ‘Bélgelere Gore Bosluk Oranlari’ yukaridaki

grafikte verilmistir.

2020 ikinci geyrek donem COVID-19 Salgini'nin etkisinde gecti. Birgok sektdrde oldugu gibi gayrimenkul sektdriinde
de duraganlik gozlendi. Diger yandan, salgin 6ncesi yer arayisi siirecinde olup ve bu arayis siirecinde sona yaklasan
kullanicilarin bazilari kiralama islemlerini gergeklestirdi. 1 Haziran 2020 itibariyle kisitlamalarin kademeli olarak
kaldiriimasiyla, Pazar yeni bir dinamik kazandi. Ofis kullanicilarinin biytk kismi yari zamanli fiziken ofisten galismayi
ve buna bagl olarak ofis alanlarinin optimizasyonunu degerlendirmeye bagladi.

2020 ikinci ceyrek, Levent A sinifi ofis binalarinda Pandemi siirecinde de kiralama islemleri gerceklesti. islem
gergeklestiren kullanicilarin, Levent'teki eski nesil binalardan adirlikla bolge icinde yeni nesil ofis binalarina gectigi
gorildi. Gergeklesen islemlerin sonucunda Levent A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %38,2'ye yiikseldi.

2020 ikinci geyrek donemde, Etiler'de de yeni kiralama islemi tamamlandi. Bolgeden tasinan sirketlerle kiralama
islemleri birbirini dengeledi. 2020 ikinci geyrek donemde Etiler A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %10,2 olarak bir

onceki geyrekteki seviyesini korudu.

Maslak A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani 2020 ikinci geyrekte %24,5'e yiikseldi. Bolge iginde yer dedistiren
sirketlere ek olarak, bolge disina taginan sirketler oldugu beliflendi. Ozellikle orta 6lcekli ofis alanlar kullanan
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sirketlerin Gelismekte Olan Ofis Bolgelerine tasinmalan Maslak A sinifi ofis binalarindaki bosluk oraninin

yiikselmesinde etkili oldu.

2020 ikinci ceyrek donemde Havaalani A sinifi ofis stoku blylidi. Buna ragmen, bolgedeki nitelikli ofis binalarinda
gergeklesen iglemler dolayisiyla, bosluk orani hizla yikselmedi. Havaalani Bolgesi A sinifi ofis binalarindaki bosluk
orani %22,4 olarak bir 6nceki ceyrekteki seviyesiyle paralellik gdsterdi.

Kozyatadi A sinifi ofis binalarinda 2020 ikinci ceyrek diger bircok bolgeye gore daha hareketli gecti. Ozellikle kiigiik
Olcekli ofis alanlarinda tasinma ve kiralama islemleri oldugu belirlendi. Kozyatagi A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani
%?24,7 olarak hesaplandi.

2020 ikinci ceyrekte Kavacik A sinifi binalarinin bosluk orani %12,1'e geriledi. Bir énceki ceyrek déneme gore bosluk

oranlarinin gerilemesinde, baska boélgelerden Kavacik'a tasinan sirketler rol oynadi.

Bolge Kategorilerine Gore Kira Ortalamalart
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Kaynak: 2020, 1. Ceyrek Raporu 1 USD: 6,34 Tiirk Lirasi 2020, 2. Geyrek Raporu; 1USD: 6,72 Tiirk Lirasi

Istanbul Ofis Pazari 2020 birinci ve ikinci geyrek ddnemdeki ‘Bélge Kategorilerine Gore Kira Ortalamalar’ yukarida

verilmigtir.

MiA’da 2020 yili ikinci geyrek dénemde, A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 17,1 ABD Dolari /m2 /ay ve B sinifi

ofis binalarindaki kira ortalamasi 8,3 ABD Dolari /m2 /ay seviyesindeydi.

MIA Disi-Avrupa’daki A sinifi ofis binalarinin kira ortalamasi 10,9 ABD Dolan /m2 /ay; B sinifi ofis binalarinda kira
ortalamasi 7,6 ABD Dolari /m2 /ay oldu. MIA Disi-Asya’daki kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 12,8 ABD Dolari
/m2 /ay; B sinifi ofis binalarinda 7,3 ABD Dolari /m2 /ay oldu.

Bolgelerine Gore Kira Ortalamalari
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Kaynak: Propin Ofis Pazar1, 2020-2. Ceyrek Raporu,; 1USD: 6,72 Tlirk Lirasr

Istanbul'un on iki bdlgesinde yer alan A ve B sinifi ofis binalarindaki Bolgelere Gére Kira Ortalamalari Grafikte

verilmigtir.
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2020 ikinci geyrek donem kira ortalamalari grafiklerinde COVID-19 etkisinden ziyade, Tirk Liras’'nin doviz karsinda
deder kaybindan kaynaklanan digistiniin etkileri gériilmektedir.

Levent A sinifi ofis binalarinin Tirk Lirasi olarak agiklanan liste rakamlarinda, bélge genelinde indirim gdzlenmedi.
Levent'in kira ortalamasindan daha yiiksek kira rakamlarina sahip bazi A sinifi ofis alanlarindaki kullanicilarin alanlarini
bosalttigi ve bu alanlarin kiralik olarak yeniden pazara katildigi gorildi. Bu gelismelerin sonucunda Levent A sinifi ofis
binalarindaki kira ortalamasi 2020 ikinci ceyrekte 20,7 ABD Dolar /m2 /ay olarak hesaplandi.

Maslak’ta, 2020 ikinci ceyrek donemde arza katilan bazi ofis alanlan icin talep edilen kira rakamlarinin, bdlge
ortalamasinin tizerinde oldugdu tespit edildi. Diger yandan, artan rekabetle birlikte liste fiyatlarinda indirim yapilan ofis
binalari oldugu gorildi. 2020 ikinci ceyrek donemde Maslak A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 13,5 ABD Dolari
/m2 / ay olarak kaydedildi.

Besiktas-Balmumcu’da kira indiriminin yapildigi ofis binalari belirlendi. Bu indirimler sonrasinda Besiktas-Balmumcu A
sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 2020 ikinci ceyrekte 21,4 ABD Dolari /m2 /ay’a geriledi.

Taksim-Nisantagl A sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 18,8 ABD Dolari /m2 /ay olarak hesaplandi. Bélgede hali
hazirda kiralik olan ofis binalarinin agirlikli olarak liste fiyatlarini déviz olarak agiklamalar nedeniyle, bolge kira
ortalamasinin dévizin yiikselmesinden etkilenmedidi ve bir dnceki geyrek seviyesini korudugu gorildi.

2020 ikinci ceyrek dénemi Altunizade A sinifi ofis binalarinda duragan gecti. Bolgedeki bazi ofis binalarinda Turk Lirasi
Uzerinden kira indirimleri yapildidi belirlendi. Altunizade A sinif ofis binalarindaki kira ortalamasi 2020 ikinci geyrekte
15,5 ABD Dolari /m2 /ay olarak gozlendi.

Kavacik'ta 2020 ikinci geyrek dénemde bdlge ortalamasinin altinda liste fiyath ofis alanlarinin kiralanmasiyla, Tirk
Lirasi'nin deger kaybindan kaynaklanan diistisiin dengelendidi goriildi. Bu dengelenmenin sonucu olarak, Kavacik A
sinifi ofis binalarindaki kira ortalamasi 2020 ikinci ceyrekte, 12,3 ABD Dolari /m2 /ay olarak bir onceki ceyrek

seviyesini korudu. (Kaynak: Propin Ofis Pazar1 2020-2. Ceyrek Raporu)

5.4. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en o6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin
oOzellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme yoni dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu
bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmigtir.

5.4.1. Istanbul ili
S e ~§ { : Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir.

Istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek
sekilde Turkiye'nin  kuzeybatisinda  kurulmustur.
— Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi

olmak Uzere iki kita tzerinde kurulu tek metropolddr.

“V‘ - Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir.

Kuzeyinde Karadeniz, gineyinde Marmara Denizi

vardir. Batisinda Tekirdag'in  Cerkezkdy, Corluy,

Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi
ve Hali¢ ile Marmara arasinda kalan yarimada iizerinde bulunan asil Istanbul 253 km?, biitiinii ise 5.313 km?2 'dir.
Bogazigi'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz Koprileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.
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Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2019 yili adrese dayali niifus sistemi sonuclarina gore, 15.713.258 kisi ile
Tiirkiye'nin en kalabalik niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma 6zelligini
tagimaktadir.

Grafik 1. Istanbul ili Adrese Dayali Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi
istanbul Niifus Grafigi

16,000,000 -8 Niifus

13,000,000

14,000,000

13,000,000
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Kaynak: TUIK 2019 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri
Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile birgok insan Istanbul'a géc etmis, genelde sehir etrafinda

gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent dlceginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan ust gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika'daki donisiime benzer sekilde kent ceperinde bulunan dodayla ic ice disiik
yogunluklu konut alanlarina tasinmiglardir. 32 ilgesi 151 kdyl, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan
Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayil Bilyiiksehir Belediyesi Sinirlari
Igersinde Ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’'un toplam ilge sayisi 39'a

yukselmistir.

Istanbul sosyoekonomik agidan Tirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma islevini Cumhuriyet déneminde
yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en &nemli karar, iletisim ve

ybnetim merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tiirkiye lgegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19. yiizyilin
ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankaciligin merkezi
olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kurulusglarina kapilar agmistir. Tirkiye' deki blyik bankalarin

tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelli§i ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi

bakimindan Tiirkiye'nin en &nemli turizm merkezlerindendir. ilde tanm kesiminin pay! oldukca kiiciiktiir. Bitkisel

Uretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilceleriyle sinirhidir.
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5.4.2. Tuzla ilgesi
Codrafi konum olarak Kocaeli Yarimadasi’'nin

o glneybatisinda yer almaktadir. Kuzeyde ve
> batida Pendik Ilcesi, dogusunda ise Kocaeli'nin
- O @ Gebze ilgesi ile komsudur. Giineyinde Marmara
Denizi bulunur ve yaklasik 13 km. kiy seridine
sahiptir. Deniz seviyesinden yiiksekligi ortalama
175-190 metredir. Gilineydeki Tuzla Burnu
bliylik bir cikinti olarak géze carpmakta olup,
tepeler bazi yerlerde denize dik uzanmaktadir.
Araziler genellikle engebeli olup yiikseklik Akfirat ve Orhanl Beldeleri'nde 300 metreyi bulmaktadir. En yiiksek yer 300
metre ile Akfirat'tadir.
Tuzla, Istanbul ili'nin en giineyde bulunan ilgesidir. Tiirkiye'nin orta derecede kalabalik niifuslu ilgelerinden biri olan
Tuzla'da Tirkiye'nin en bilyiik tersanesi, Istanbul Park F1 Pisti ve karma fonksiyonlu Viaport Marina bulunmaktadir.
Tuzla; 1400 yilinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanl topraklarina katilmistir. Tuzla'da yasayan Rumlar, Lozan
Anlagmasi gercevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tirklerle yer degistirmislerdir.
1936 yilinda mistakil belediye olan Tuzla 1951 yilinda Kartal Ilcesime baglanmis, 1987 yilinda Pendik Ilgesi'nin
kurulmasi nedeniyle Pendik Ilcesi'ne baglanmistir. Tuzla, 03.06.1992 tarih ve 21247 sayili Miikerrer Resmi Gazete'de
yayimlanan 27.05.1992 tarih ve 3806 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile Pendik Ilcesinden ayrilarak Tuzla adi altinda
mustakil bir ilge olmustur.
Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2019 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tuzla ilgesi niifusu 267.400
kisidir.

Tablo.7  Tuzla Ilgesi Niifus Verileri Tablosu

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

197.65  208.807 221.620 234.372 242.232 252.923 255.648 267.400
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6. DEGERLEME TEKNiKLERi

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Dederin takdir edilmesi igin

yapilan islemlerin tamamini kapsayan bir strectir.

Dederlemeler hem finans piyasalarinda hem de diger pazarlarda kullaniimakta olup, finansal tablolarin
hazirlanmasinda, yasal dizenlemelere uyum sadlanmasinda veya teminatli borglanmalarin ve islem etkinliginin

desteklenmesinde dayanak olarak kabul edilirler.
6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

e Fivat, bir varlik icin talep edilen, teklif edilen veya ddenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip oldugu
finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varliga baskalarinin atfedecedi
dederden farkli olabilir.

e Maliyet, bir varligi satin almak veya yapmak icin gereken tutardir. Varligin satin alindigi veya yapildigi andaki
maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iliskilidir glinki bir varlik igin 6denen fiyat, alicinin maliyeti haline
gelir.

o Deder gergeklesmis bir veri dedil, asagidakilerden birine dair bir goristiir:

a) Bir el degistirme isleminde varlik igin 6denmesi en olasi fiyat, veya

b) Bir varidin milkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el dedistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu dederin belirlenmesinde dayanilan varsayim
dederleme amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi acisindan deder ise, miilkiyeti sonucu belirli bir taraf icin olusan
faydalarin sayisal tahminidir.

Deder esasl, bir dederlemenin temel 6lgim varsayimlarinin agiklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi gerektigi

dederlemenin amacina bagl olarak dedisir. Bir deder esasi asagidaki (i temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi
fiyati belirlemektir. Uluslararasi Dederleme Standarlarinda tanimlandidi sekliyle pazar dederibu kategoriye girer.

b) 1kinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlia sahip olmasi sonucu saglayacadi faydalari belirlemektir.
Burada deger kisi ya da kuruma 0zgiidiir, genel olarak Pazar katiimcilari agisindan &nemsiz olabilir. Uluslararasi
Dederleme Standarlarinda tanimlandidi sekliyle yatinm dederi ve ézel dedger bu kategoriye girer.

c) Uglincii kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki 6zel tarafin iizerinde anlasmaya varabilecegi fiyati
belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varligin pazarda sunulmasi
zorunlu olmayip, lizerinde anlasilan fiyat tipik bir Pazar katilimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga sahip olmanin
ilgili taraflara sagladigi 6zel avantajlari veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi Dederleme
Standarlarinda tanimlandigi sekliyle maku/ deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkli kategorilere ayrilmakta olup deder esasi dederlemenin amacina badl olarak degisebilmektedir.
Deder esasI asadidaki kavramlardan agik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya yéntem,
b) Degerlemesi yapilan varligin tird,

c) Degerleme siirecinde bir varligin gergek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari degdistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.
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6.2. Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger

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

verecektir.

e Bir pazar belirli bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve diger pazarlardaki faaliyetlerden cok etkilenebilir
olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep
arasinda siirekli bir dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir.

e Herhangi bir pazardaki gerceklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir islem
adedi seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, gogu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye gore daha
yiiksek veya daha diisiik seyrettigi donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri, 6rnedin pazarin bir giin
Oncesine gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, géreceli olarak ifade edilmektedir.

e Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi
varsayimina dayanan dizeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardak kosullari
yansitmalidir.

e Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar dederinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin distigli donemlerde islem adedi
seviyesi diisebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satiglar da artabilir. Ancak fiyatlarin distiigl pazarlarda
zorlama altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan gergeklestirilen fiyatlari
dayanak olarak kullanmamak, pazarin gergeklerini gdz ardi etmek anlamina gelecektir.

e Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildidi haliyle pazar katiimcilari, gercek islemlere taraf olan veya
belirli bir tir varlikta islem yapmay tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin timi anlamina
gelmektedir. Pazar katihmcilarina atfedilen tim gorisler ve alim satim yapma istedi herhangi belirli bir gergek kisi
ya da kurulus icin dedil, degerleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya saticilarin ya da potansiyel alici

veya saticilarin tipik istek ve gorisleridir.

Pazar degeri, bir varlik veya yikimlGligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir
alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir

islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

e Pazar dederi kavrami, katilimcilarin 6zgir oldugu acik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan
veya karakteristik olarak sinirli sayida Pazar katiimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugu pazar, el
dedistiren varligin normal birsekilde el dedistirdigi bir pazardir.

e Pazar esasl dederleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliclya 6zgii konular degerlemede
dikkate alinmaz.

e  Pazar dederi, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan
sonucu olarak her iki tarafca Odenecek vergilere gore herhangi bir diizeltme yapmadan, bir varidin el
degistirmesi icin belirlenen tahmini fiyatidir.

Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda belirtilmektedir.
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6.3. Degerleme Yaklasimlari

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden ¢ok degerleme
yaklasimi kullanilabilir. Uluslararasi Dederleme Standarti gergevesi kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (g yaklasim
dederlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi{ ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir karar Uretebilmek igin yeterli sayida gergeklere
dayall veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, birden gok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi

kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer

varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

e Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce
gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz éniinde bulundurulmasidir.

e Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik bir gekilde analiz etmek kaydiyla,
benzer veya ayni varliklara ait islem goren veya teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir.

e Gergek islem kosullari ile deger esasi ve degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklliklari
yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lizerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler

bakimindan da farkliliklar olabilir.

6.3.2. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari sermaye degerine

donustirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararli émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi bir kapitalizasyon stireci
aracihdiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina
doniistirilmesidir. Gelir akisi, bir sdzlesme veya stézlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi icermeden yani

varligin elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri igerir:

a) Tium risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

b) Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi (bunlari glincel bir degere indirmek
igin) indirgenmis nakit akisi,

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir ylkiumlulik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari dikkate alinarak, yukimliliklere de

uygulanabilir.

6.3.3. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi

ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu

olmadikca, dederlemesi yapilan varlia 6deyecedi fiyatin, esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla
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maliyetinden fazla olmayacad ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya
demode olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden daha
dustktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deder esasina bagli olarak, alternatif varligin maliyeti
Uzerinde dlizeltmeler yapmak gerekebilir.

Uygulama Yoéntemleri
Bu temel dederleme yaklagimlarinin her biri, farkli ayrintih uygulama ydntemlerini igerir. Farkh varlik siniflar igin
yaygin olarak kullanilan cesitli yontemler, Uluslararasi Dederleme Standartlari Varlik Standartlari bolimiinde ele

alinmistir.

Dederleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir degerleme yaklasiminda kullanilan veriler veya diger bilgiler

anlamina gelmektedir. Bu veriler gergeklere veya varsayimlara dayali olabilirler.

Gercek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Ayni veya benzer varliklar icin elde edilen fiyatlar,
e Varlik tarafindan yaratilan nakit akislari,

e Ayni veya benzer varliklarin gercek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Nakit akiglari tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,

e Pazar katiimailarinin risk karsisindaki tutumlari.

Dederleme yaklagimlari ve ydntemleri genellikle birgok farkli dederleme tiiriinde benzerdir. Ancak, farkl tiirde
varliklarin degerlemesinde, varliklarin degerlemesinin yapildigi pazar degerini yansitmasi gereken farkli veri kaynaklari

kullanilir.

7. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN VERILERIN ANALizi

7.1. Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

0,

% GUCLU YANLAR
e Kat miklkiyetinin kurulmus olmasi,
e Reklam kabiliyetinin yiliksek olmasi,

e E-5 Karayoluna cepheli olmasi nedeniyle ulagimin kolaylig,

Kapali otoparkinin bulunmasi,
» ZAYIF YANLAR

Ulke ekonomisindeki belirsizlikler ve dalgalanmalarin gayrimenkul sektérii {izerindeki olumsuz etkisi,

<

e Arag trafiginin yogun, yaya trafiginin az oldugu bélgede yer almasi.

e  Buyikligu nedeniyle kisith alici kitlesine hitap etmesi

e Kent merkezi ve MIA dan uzak olmasi

« FIRSATLAR

e Cevresinde kismen bos arsa ve fonksiyonel dedisime agik yapilasma bulunmasi nedeniyle gelismekte olan bir
bélgede yer almasi.

< TEHDITLER

e Bodlgede devam eden projelerin tamamlanmalari ile birlikte bélgedeki trafik yukiiniin artacak olmasi,
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7.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Bir varligin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin

potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi

kullanim, bir varhidin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar

katiimaisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladidi kullanima gére belirlenir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken, asagidakiler dikkate alinir:

a) Bir kullanimin mimkiin olup olmadigini dederlendirmek igin, pazar katilimcilar tarafindan makul olarak goriilen
noktalar dikkate alinir.

b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili tiim kisitlamalar, 6rnedin imar durumu,
dikkate alinmak zorundadir.

¢) Kullanimin finansal karlilik sarti; fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin,
tipik bir pazar katiimcisina, varligin alternatif kullanima dénustiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut
kullanimindan elde edecedi getirinin {izerinde yeterli bir getiri Uretip tiretmeyecedini dikkate alir.

Konu gayrimenkullerin konumlu oldugu parsel, mer'i imar planinda “Ticaret+Turizm+Konut” alani olarak planlanmis

olup mahallinde ticaret fonksiyonlu (Magaza + Ofis + konaklama) olarak gelistirip insa edilmistir. Tasinmazlar igin

tarafimizca en etkin ve en verimli kullanim analinize iliskin ayrica bir arastirma yapilmamustir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme galismasinda; tasinmazlarin birim satis ve kira dederlerinin belirlenmesinde Emsal Karsilastirma Ydntemi
kullanilmistir. Pazardan elde edilen veriler dogrultusunda dederleme konusu tasinmazlara Emsal Karsilastirma Analizi
Yaklagimi ile Gerlir Yaklagimi altinda Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve Nakit Akimlari Yontemleri ile satis dederleri takdir

edilmistir. Kullanilan yontemlere ilisikin detaylar alt basliklarda tanimlanmigtir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi
Degderleme konusu gayrimenkullerin yakin ¢evresinde ve E-5 Karayolu Ustiinde ayni aksta yer alan benzer nitelikteki
ofis Uinitelerinin Satis ve kira degerleri ile arsalarin satis dederleri arastinimistir. Pazardan elde edilen veriler asadida

sunulmustur.

OFiS EMSALLERI KROKISI

™ . e 7, = P Wi T

WL
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Tablo. 8 Satilik Ofis Verileri

Birim Deger
mn“m oeger | M3 | heism

Varyap Plaza'da giris katta, 2+1, 150 m? ofis 1.350.000-
TL bedelle satiliktir.
Varyap Plaza'da giris katta, 5+ odali, 644 m? ofis

2 4.195.000-TL bedelle satiliktir.

3 Varyap Plaza'da 1.katta, 1+0, 78 m? ofis 700.000-TL
bedelle satiliktir.

4 Varyap Plaza'da 1. katta, 1+0, 70 m? ofis 265.000-TL

bedelle satiliktir.

Varyap Plaza

5 Varyap Plazada, 70 m? ofis 295.000 TL bedelle satiliktir.

Varyap Plazada, 2.300 TL kiracili 74 m? ofis 455.000 TL

6 bedelle satiliktir.
7 Varyap Plazada, 185 m? ofis 1.950.000 TL bedelle
satiliktir.
o 3 Karina is Merkezi'nde, 3. katta, 1+1, 55 m? ofis
© %’ 445.000-TL bedelle satiliktir.
E é‘ 9 Karina is Merkezi'nde, 4. katta,1+1, 60 m? ofis 350.000-
TL bedelle satiliktir.
10 Tuzla Ticaret Merkezi'nde, 1. katta, 1+0, 118 m? ofis
5 620.000-TL bedelle satiliktir.
%’ 1 Tuzla Ticaret Merkezi'nde, 2. katta, 1+0, 118 m? ofis
§ 640.000-TL bedelle satiliktir.
19' 12 Tuzla Ticaret Merkezi'nde, 2. katta, 1+0, 125 m? ofis
] 710.000-TL bedelle satiliktir.
E 13 Tuzla Ticaret Merkezi'nde, 4. katta, 1+1, 80 m? ofis
N 490.000-TL bedelle satiliktir.
= 14 Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 210 m? ofis 1.100.000

TL bedelle satiliktir.

15 Elexia Projesi'nde, 2.katta, 1+0, 110 m? ofis 1.700.000-
TL bedelle satiliktir.

Prestij 16 Prestij Nova Plazada, 160 m? ofis 1.600.000-TL ye
Nova satiliktir.

Hatboyu Caddesi'nde Marmaray istasyonunun yaninda,

£ 3.katta, 1+1, 80 m? ofis 380.000-TL ye satiliktir.

18 Hatboyu Caddesi'nde, Tuzla Belediyesi karsisinda,
g 3.katta, 1+0, 70 m? ofis 850.000-TL bedelle satiliktir.
3 19 Yayla Mahallesi'nde, giris katta, 3+1, 300 m? ofis
5 1.379.000-TL bedelle satiliktir.
T 2 Evliya Celebi Mahallesi'nde, 3.katta, 1+0, 160 m? ofis
fg 1.650.000-TL bedelle satiliktir.
g Tuzla Hizl Tren istasyon Duraginin bitisiginde yeni ofis
(%]

21  binasinda, 3.katta, 1+1, 85 m? ofis 385.000-TL ye
satihktir.
Tuzla igmeler Mahallesi'nde is merkezinde, 3.katta,

22 3+1, 130 m? ofis 570.000-TL bedelle satiliktir.

Tablo. 9 Kiralik Ofis Verileri

644

78

70

70

74

185

55

60

118

118

125

80

210

110

160

80

300

160

85

130

1.350.00
0
4.195.00
0

700.000

265.000

295.000

455.000

1.950.00
0

445.000

350.000

620.000

640.000

710.000

490.000

1.100.00
0

1.700.00
0

1.650.00
0

380.000

850.000

1.379.00
0
1.650.00
0

385.000

570.000

9000

6514

8974

3786

4214

6149

10541

8091

5833

5254

5424

5680

6125

5238

15455

10313

4750

12143

4597

10313

4529

4385

Coldwell Banker
0(533) 9380181
Vakifbank
0(216) 724 29 62
Gala Team
0 (555) 586 33 61
KW Fores
0(532) 51393 24
Varlibas
0(533) 689 18 26
Caglar T.
0(542) 457 01 24
Wow Real
0(532) 3457155
Remax
0(535) 291 40 65
Tuzlam Emlak
0(532) 286 52 29
Remax
0(535) 457 37 85
Kutlu Gayrimenkul
0(546) 443 02 44
MXM Trio
0(544) 429 95 95
Remax
0(532) 306 72 77
Remax
0(535) 457 37 85
Mavi GPO
0(507) 301 44 44
Prestij
0(532) 6709153
Filiz Karatas G.
0(532) 33503 10
Kuvars
0 (554) 969 06 24
Selahattin Sari
0(532) 692 86 84
Prestij Grup
0(532) 6709153

Kato Yapi
0(532) 742 56 65

Century 21
0(532) 695 01 99

Birim Deger,

Kaynarca Medical Park hast kargisinda, 200 m? ofis,
6.500 TL bedelle kiraliktir.

Kaynarca Medical Park hast karsisinda, 4.000 m? ofis

2 binasi, 115.000TL bedelle kiraliktir.
_ 3 Kaynarca yan yolda E5 cepheli 1.050 m? plaza, 39.000
] TL bedelle kiraliktir.
% 4 Kaynarca yan yolda E5 arka cepheli 500 m? plaza, 8.000
£ TL bedelle kiraliktir.
% 5 Kaynarca yan yolda E5 cepheli 1000 m? plaza, 16.000 TL
x bedelle kiraliktir.

6 Kaynarca yan yolda E5 cepheli 2000 m? plaza, 32.000 TL

bedelle kiraliktir.
7 Kaynarca yan yolda E5 cepheli 1080 m? plaza, 25.000 TL

bedelle kiraliktir.

4000

1050

500

1000

2000

1080

6.500

115.000

39.000

8.000

16.000

32.000

25.000

32,50

28,75

37,14

16,00

16,00

16,00

23,15

Remax
0(532) 357 24 44
Coldwell Banker
0 (535) 698 28 00
Pendist
0(530) 144 12 95
Remax
0(532) 520 77 69
Remax
0(532) 520 77 69
Remax
0(532) 520 77 69

Remax
0(532) 3139252
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Tuzla Ticaret Merkezi
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Varyap Plazada, 59 m? ofis, 1.250 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 70 m? ofis, 2.500 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 672 m? ofis, 19.500 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 86 m? ofis, 1.850 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 140 m? ofis, 3.000 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 69 m? ofis, 1.050 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 86 m? ofis, 1.000 TL bedelle kiralktir.
Varyap Plazada, 86 m? ofis, 1.850 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 118 m? ofis, 2.350 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 70 m? ofis, 1.500 TL bedelle kiraliktir.
Varyap Plazada, 702 m? ofis, 26.000 TL bedelle kiraliktir.

Varyap Plazada, 702 m? ofis, 19.500 TL bedelle kiraliktir.

Elexia Projesinde, 110 m? ofis, 5.000 TL bedelle
kiraliktir.
Lantana Plaza E5 cepheli, 73 m? ofis, 4.500 TL bedelle
kiraliktir.
Lantana Plaza E5 cepheli, 164 m? ofis, 6.000TL bedelle
kiraliktir.
Lantana Plaza E5 cepheli, 89 m? ofis, 5.000TL bedelle
kiralktir.
Hatboyu caddesinde Tuzla Belediyesi karsisinda, 70 m?
ofis igin 2.000 TL kira istenmektedir.
Hatboyu caddesinde Tuzla Belediyesi karsisinda, 80 m?
ofis igin 2.250 TL kira istenmektedir.
Hatboyu caddesinde Tuzla Belediyesi karsisinda, 95 m?
ofis igin 2.500 TL kira istenmektedir.
Hatboyu caddesinde Tuzla Belediyesi karsisinda, 120 m?
ofis igin 3.250 TL kira istenmektedir.
Karina'da 2. katta konumlu 50 m? ofis icin 1.800 TL kira
istenmektedir.
Karina'da 2. katta konumlu 40 m? ofis igin 1.300 TL kira
istenmektedir.
Karina'da 1. katta konumlu 55 m? ofis icin 1.250 TL kira
istenmektedir.
Prestij Nova Plazada, 100 m? ofis 3.850 TL bedelle
kiraliktir.

Prestij Nova Plazada, 110 m? ofis 4.000 TL bedelle

kiraliktir.
Prestij Nova Plazada, 140 m? ofis 4.500 TL bedelle
kiraliktir.

Prestij Nova Plazada, 135 m? ofis 4.250 TL bedelle
kiraliktir.
Prestij Nova Plazada,430 m? ofis 13.500 TL bedelle
kirahktir.
Prestij Nova Plazada, 155 m? ofis 4.500 TL bedelle
kiraliktir.
Prestij Nova Plazada, 155 m? ofis 4.750 TL bedelle
kiralktir.
Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 124 m? ofis 3.000 TL
bedelle kiraliktir.
Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 88 m? ofis 2.100 TL
bedelle kiraliktir.
Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 163 m? ofis 3.250 TL
bedelle kiraliktir.
Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 124 m? ofis 2.900 TL
bedelle kiraliktir.
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120
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40

55

100

110

140
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430

155

155

124

88

163

124

1.250

2.500

19.500

1.850

3.000

1.050

1.000

1.850

2.350

1.500

26.000

19.500

5.000

4.500

6.000

5.000

2.000

2.250

2.500

3.250

1.800

1.300

1.250

3.850

4.000

4.500

4.250

13.500

4.500

4.750

3.000

2.100

3.250

2.900

21,19

35,71

29,02

21,51

21,43

15,22

11,63

21,51

19,92

21,43

37,04

27,78

45,45

61,64

36,59

56,18

28,57

28,13

26,32

27,08

36,00

32,50

22,73

38,50

36,36

32,14

31,48

31,40

29,03

30,65

24,19

23,86

19,94

23,39

Varlibas
0(533) 689 18 26
Varlibas
0(533) 689 18 26
Varlibas
0(533) 689 18 26
Remax
0(532) 407 69 39
Remax
0(532) 407 69 39
Remax
0(532) 407 69 39
Remax
0(532) 407 69 39
Remax
0(532) 407 69 39
Remax
0(532) 407 69 39
Remax
0 (545) 804 60 28
Epa Tetikler
0(532) 6717176
Varlibas
0(533) 689 18 26
Mavi GPO
0(507) 301 44 44
remax
0(533) 049 02 42
remax
0(533) 049 02 42
remax
0(533) 049 02 42
Kuvars
0 (554) 969 06 24
Remax
0(539) 641 74 60
Remax
0(530) 896 41 34
Remax
0(539) 641 74 60

Sahibi

BG
0(532) 581 73 90
idea/Tima
0 (505) 746 94 01
Prestij
0(532) 67091 53
Prestij
0(532) 67091 53
Prestij
0(532) 67091 53
Prestij
0(532) 67091 53
Prestij
0(532) 6709153
Prestij
0(532) 67091 53
Prestij
0(532) 6709153
Elit House
0(539) 83834 04
Tuzlam
0(532) 286 52 29
Remax
0 (535) 457 37 85
Remax
0(535) 457 37 85
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Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 118 m? ofis 2.100 TL
bedelle kiraliktir.

Tuzla Ticaret Merkezi projesinde, 234 m? ofis igin 4.800
TL kira istenmektedir.

icmeler kopriisti yakininda prestijli yeni yapida, 75 m?
ofis, 2.000 TL bedelle kiraliktir.

Evliya Celebi Mah. 485 m? ofis, 15.000 TL bedelle
kiraliktir.

Sifa Mahallesinde 270 m? plaza, 8.000 TL bedelle
kiraliktir.

Yayla Mahallesinde 2100 m? plaza, 54.000 TL bedelle
kiraliktir.

Tersane bélgesinde, 130 m? ofis, 3.750 TL bedelle
satiliktir.

Tuzla Devlet hastanesi yaninda Tunalp Plazada, 180 m?
ofis, 4.000 TL bedelle kiralik

ES izeri 110 m? ofis, 2.500 TL bedelle kiralktir.

E5 Uizeri 600 m? plaza, 20.000 TL bedelle kiraliktir.

Sinasi Dural cad. kése konumda, dubleks 140 m? ofis,
2.450 TL bedelle kiraliktir.

icmelerde 180 m? ofis, 6.000 Tl bedelle kiralik,
1.650.000 TL bedelle satiliktir.

Pendik Kaymakamliga yakin 3.400 m? hastane binasi
125.000 TL bedelle kiraliktir.

Tuzla Devlet Hastanesi'ne yakin 180 m? plaza kati 4.000
TL bedelle kiralktir.

Eskihisar-feribot yoluna cepheli 445 m? plaza kati 8.000
TL bedelle kiraliktir.

Gebze E5 uizeri 165 m? ofis, 3.000 TL bedelle kiraliktir.

Vatan Caddesi iizeri 2.100 m? komple bina, 54.000 TL
bedelle kiraliktir.

Glizelyali'da E5 cepheli 3.500 m? komple plaza 60.000
TL bedelle kiralktir.

> Emsal Satilik Arsa Arastirmalari

118

234

75

485

270

2100

130

180

110

600

140

180

3400

180

445

165

2100

3500

2.100

4.800

2.000

15.000

8.000

54.000

3.750

4.000

2.500

20.000

2.450

6.000

125.000

4.000

8.000

3.000

54.000

60.000

TASINMAZ

17,80

20,51

26,67

30,93

29,63

25,71

28,85

22,22

22,73

33,33

17,50

33,33

36,76

22,22

17,98

18,18

25,71

17,14

Remax
0(535) 457 37 85
Remax
0(535) 457 37 85
NG
0(534) 503 63 63
En House
0(544) 212 16 59
Coldwell Banker
0(539) 962 97 97
Remax
0(538) 511 40 40
Concept
0(532) 067 69 03
TUNA
0(532) 795 20 58
Denk Evim
0(553) 078 54 53
Remax
0(533) 762 56 31
Remax
0(532) 352 23 66
Glzelyali karinca
0 (506) 702 60 73
Saha
0(532) 154 45 58
Tuna insaat
0(532) 795 20 58
Coldwell Banker
0(543) 34102 01
GlobalKatilim
0(533) 290 37 54
Remax
0(533) 412 68 68
Tumyef
0(533) 540 50 95
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Tasinmazin Maliyet analizi icin pazarda yakin konumda benzer imar kosullarinda satilik arsa verileri arastiriimis

bolgede isyapan satis temsilcileri ile goriisiilmis olup ulasilan Pazar verilerine asagdida yer verilmistir.

Tablo. 10 Satilik Arsa Verileri

Birim Deger,

Ozellikler Alan, m®* | Deger, TL irtibat

TL/m?

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla
1 |listasyon Mahallesi'nde 7308 ada 1 parsel Ticaret + konut alaninda 7.000 31.500.000 4.500
kalan 7000 m? arsa i¢in 31.500.000-TL istenmektedir.

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla icmeler
Mabhallesi'nde taginmaz ile aymi imar kosullarinda 8312 m?
2 | yizélgiimli O ada 4101 parsel (izerindeki yaklagik 10.000 m? yapi ile 8.312 41.000.000 4933
birlikte 76.000.000-TL bedelle satiliktir. Yapi maliyeti serefiyeli olarak
35.000.000-TL hesaplanmistir.

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla
istasyon Mahallesi'nde tasinmaz ile ayni imar kosullarinda 26192 m?
yuzolgimli 0 ada 8193 parsel 74.646.000-TL muhammen bedelle Tuzla Belediyesi
satilktir (Temmuz ayinda 110.005.000-TL muhammen bedel 26.192 '81.239.285 3.104 444 0 906
belirlenmistir ve satilamamistir. Giincel tahmini bedel 81.299.285-TL
olarak belirlenmistir.)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla
istasyon Mahallesi'nde taginmaz ile ayni imar kosullarinda 10.053 m?
yuz6lgimlu O ada 4554 parsel igin yapilan KAP raporunda 2019 yili
birim degeri 2.550 TL/m? olarak takdir edilmistir. Tasinmazin Ust
hakki degerlemesi yapilmis olup giincel kosullarda enflasyon
oraninda artirildiginda ve 1/3 oraninda st hakkl dizeltmesi
yapildiginda birim degerinin yaklasik 3.800 TL/m? olabilecegi
disunilmektedir.

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda yer alan; Tuzla
5 | istasyon Mahallesi'nde, Kaks: 1.60, Hmax: 15.50 m, Konut alaninda 720 3.900.000 5.417
kalan 720 m? arsa igin 3.900.000-TL istenmektedir.

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla Yayla
6 | Mahallesi'nde, Kaks: 2.00, Konut alaninda kalan 7464 m? arsa igin 7.464 75.000.000 10.048
75.000.000-TL istenmektedir.

Garanti istanbul
0(534) 551 88 60

Coldwell Banker
0(532)7323124

10.053 3.800 3.800 KAP

Century 21
0(532) 69501 99

Sahibi
0(532) 206 86 15

7.3.1.1. Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuglari

Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme konusu taginmazlar ile ayni bélgede ve yakin konumda bulunan konu tasinmazlara emsal teskil edebilecek
satillk ve kiralik milkler arastirlmistir. Pazar arastirmasinda emsal tasinmazlarin konumlu oldugu yapilarin teknik
donanim, ulasim iligkileri, sunulan hizmetler gibi farkl kriterler dogrultusunda dedisiklik gosterdigi gorilmistdir.
Yapilan Pazar arastirmalari sonucunda bdlgede son bir yil iginde yeni yatinnmlarin tamamlanma asamasinda devam
ettidi izlenmis arz edilen gok sayida satilik ve kiralik ofis verisinin ulasiimis olup ekonomik kosullar, arzin fazla olmasi

gibi nedenlerle pazarin durgunlastidi ve disise gectidi dolayisi ile pazarlik paylarinin yiiksek oldugu gézlenmistir.

Yapilan incelemelerde, tasinmazin konumlu oldugu boélgede proje nitelidi olarak tasinmaza emsal teskil edebilecek bir
emsal verisine rastlaniimamis olmasi ve taginmazlarin halihazirda kira sézlesmelerinin mevcut olmasi emsal verilerin

duizeltme hesaplarinda dikkate alinmistir.

Yapilan goriismelerde bolgedeki arz talep dengesinin bozuldugu beyan edilmistir. Arzin devam ediyor olmasindan
kaynakli, pazarlik payinin yiiksek oldugu ve fiyatlarin diisiis egilimde oldugu gériilmistiir. Taginmazin konumlu oldugu
bélgenin imar kogullari dogrultusunda verimli olabilmesinin nihai tiiketiciye hitap etmesi ve alicisinin az olmasi dolayisi
ile zaman alacagl gozlenmistir. (Yapilan Pazar analizinde uzun siredir pazarda bulunan tasinmazlar bulunmakta,
istenen degderlerin yiiksek ve yatirim amagl alimlarin ekonomik veriler sonucu karliliginin diisiik olmasi nedeniyle teklif

gérmemektedirler.)
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Tablo. 11 Ofis Birim Kirasi Diizeltme Tablosu

EMSALLER | DUZELTME
Emsal Tasinmazlar Ortalavma. Birim Kira Pazarlik Konum an P.roj.ew D(Ilzelti!mils SIS
Degeri, TL/m? Niteligi Degeri, TL/m?
KAYNARCA HATTI 24,22 -15% 20% 15% 50% 41,2
VARYAP PLAZA 23,61 -15% 10% 0% 50% 34,2
ELEXIA 45,45 -20% 10% 0% 30% 54,5
LANTANA PLAZA 51,47 -35% 0% 0% 50% 59,2
HATBOYU CADDESI 27,52 -20% 20% 0% 60% 44,0
KARINA iS MERKEZi 32,43 -20% 30% 0% 40% 48,6
PRESTiJ NOVA PLAZA 31,84 -15% 20% 10% 40% 49,4
TUZLA TiCARET MERKEZi 20,68 -15% 30% 10% 50% 36,2
SERBEST YAKIN CEVRE 25,56 -15% 30% 0% 50% 42,2

ORTALAMA BiRiM KiRA DEGERI 45,5

Pazarda konumlu is merkezlerinin istenen ortalama birim kira dederleri; konum, alan, proje niteligi ve pazarlik
kriterleri dogrultusunda diizeltilerek ofis/is yeri nitelikli tasinmazlara ortalama birim kira dederi takdir edilmistir.
Diizeltmeler sonucunda; ofislerin ortalama birim kira degeri 45,51 TL/m2 olarak hesaplanmis yuvarlatilarak 45,50
TL/m2/Ay olarak takdir edilmigtir.

Tablo. 12 Kapitalizasyon Orani Tablosu

EMSAL ACIKLAMASI SATIS, TL

*Pendik Varyap plazada, 702 m? briit, 450 m? net ofis 5.900.000 TL bedelle pazarlikh

0,
olarak satilik olup ayni zamanda 19.000-TL bedelle kiraliktir. 2.950.000 17100 6,96%
Emlak ofisi ile yapilan gériismede VARYAP Plazada yakin zamanda 69 m? briit alanli o
ofisin 700-TL/AY bedelle kiralandigi, 140.000-TL bedel ile de satildigi 6grenilmistir. 140.000 700 6,00%
- : 2 -
Tuzla Aydinli Mahallesinde, BMS Insaat tarafindan pazarlanan 40 m? 1.400 TL/AY kira 234,000 1400 718%

getirili, zemin katta konumlu, ofis 390.000 TL bedelle pazarlikli olarak satiliktir.
VEMA TUZLA Projesinde (E-5 ten reklam kabiliyeti yiiksek); 80 m? home ofis 379.000-TL
bedelle satilik olup 2500 TL kira getirisinin olacagi beyan edilmistir. (Projenin hafriyati 265.300 2000 9,05%
yapilmis olup insaatina baslanacaktir.)
Tarafimizca hazirlanan degerleme raporunda Karina is Merkezinde, arka cephede, 40
m? ofis,900 TL/Ay bedelle kiralanabilecegi, 180.000-TL bedelle alici bulabilecegine 180.000 900 6,00%
kanaat edilmistir.
Tuzla MSY Karina'da 1+1 ofis, 50 m? 275.000-TL bedelle satiliktir. Kira getirisinin 1.100-
TL oldugu beyan edilmistir. Satis bedelinde pazarlik payi oldugu beyan edilmistir.
Tuzla Hizli Tren istasyon Duraginin bitisiginde yeni ofis binasinda 92 m? ofis 650.000-TL
bedelle satiliktir. Konu emsal ayni zamanda 2.500 -TL bedelle kiralktir.

KAP 6,95%
Not: Pazarlk orani satilik bedellerinde yapilan goriismeler sonucu %30- ile %50 olarak, Kira bedellerinde %10- 20 araliginda
uygulanmigtir.

192.500 1100 6,86%

455.000 2500 6,59%

Kapitalizasyon orani igin yapilan hesaplamalarda boélge ortalamasi %6,95 olarak hesaplanmakla birlikte emsal
verilerinin konumu, kullanim fonksiyonu ve kira durumlari dikkate alindidindan kapitalizasyon oranlarinin ~%6-%7
araliginda degistigi gortilmiistiir. Rapora konu ofis nitelikli tasinmazlarin ¢ok blytik bir alanda, tek bir malik tarafindan
kullanilmalar ve halihazirda kira sézlesmeleri dikkate alinarak kapitalizasyon oraninin %?7,5 olarak alinmasi uygun

bulunmustur.
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Arsa pazarindan alinan veriler pazarlik, blyuklik, imar kosullari ve konum kriterleri dogrultusunda konu tasinmaza
gore uyumlastiriimis olup diizeltme tablosu asadida yer almaktadir. Spekiilatif oldugu diisiiniilen 6 no’lu emsal verisi
uyumlastirmada dikkate alinmamustir.

Tablo. 13 Arsa Emsalleri Diizeltme Tablosu

Birim Deger, TL/m? Pazarhk imar Durumu Alan,m?> Konum Diizeltilmis Birim Degeri, TL/m?

1 7.000 4.500 -15% 0% -15% 0% 3.150
2 8.312 4.933 -15% 0% -15% 0% 3.453
3 26.192 3.104 0% 0% 0% 0% 3.104
4 10.053 3.800 0% 0% -10% 0% 3.420
5 720 5.417 -15% -5% -15% -5% 3.250
6 7.464 10.048

Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m?

Tasinmazin arsa birim degerinin 3.300.-TL/m?2 olabilecegine kanaat edilmistir.

Tablo. 14 Arsa Degeri Hesap Tablosu

ARSA ALANI, m? ARSA BiRiM DEGERI (TL/m?) ARSA DEGERI (TL)

44.395,35 3.300 146.504.655

Arsa degeri K.D.V. Haric 146.504.655.-TL hesaplanmistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi

Dederleme galismasinda dederleme konusu tasinmaz icin mevcut fonksiyon ve kullanimi dikkate alinarak deder
tespitinde maliyet olusumlan yéntemi kullanilmistir. Giincel deger tespitinde Tiirkiye Is Bankasi Operasyon Merkezinin
deder hesabi icin Cevre ve Sehircilik Bakanliginin 2020 yili Yapi Yaklagik Birim Maliyet dederleri konu tasinmaz igin 4B:
1.850 TL/m2 ve 5B: 2.900 TL/m2 olarak belirlenmistir.

Konu taginmazin mevcut durumu ve 2016 yilinda hizmete girmis olmasindan dolayr amortisman alinmamig tasinmazin
birim maliyeti takdirinde yapinin insai 6zellikleri, yapi kalitesi ve nitelikli dekorasyon ve tefrisat ozellikleri dikkate
alinmig, gilincel olarak déviz kuruna bagl olarak insaat maliyetindeki artislar Cevre ve Sehircilik Bakanlidi tarafindan
belirlenen maliyet verilerinin stiinde oldugundan ortalama birim maliyet 3.500 TL/m?2 kabul edilerek insaat maliyeti

hesaplanmistir.

Maliyet analizinde tamamlanmis olan tasinmazin peyzaj maliyeti, arsa alanindan binanin taban alani gikarilarak
hesaplanan peyzaj alani dikkate alinarak yapilmigtir. Peyzaj maliyeti igin, cevre duvarlari agik spor alanlar, gevre
diizenlemesi ve giivenlik 6nlemleri dahil edildiginde konu tasinmaz igin 350-TL/m2 birim maliyet 6ngorilmistar.
Guncel ekonomik veriler dikkate alinarak finansaman giderinin %17, yatinmc karinin ise %15 olabilecegi
distinilmistiir. Maliyet Analizi ile ulasilan taginmaz dederi hesaplari asadidaki tabloda belirtildigi sekilde yapilmistir.

Tablo. 15 Maliyet Olusumlari Analizleri Tablosu

Arsa Yiizélgiimii, m? 44.395,35
Yapi ingaat Alani, m? 184.653,16
Taban Alani, m? | 14,393,190
Birim Deger, TL/m? ‘ Deger, TL
Arsa 3.300 146.504.655
Yapi 3.500 646.286.060
Peyzaj 350 10.500.756
Finansman Gideri 17% 136.559.550
Yatirimci Kari 15% 120.493.721
ARSA + YAPI DEGERI \ 1.060.344.742

Maliyet olusumlari yaklagimi ile tasinmazin dederi 1.060.344.742.- TL olarak hesaplanmistir.
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Istirakler bazinda paylagimi alanlar bazinda paylastiriimis olup asagidaki sekilde hesaplanmigtir.
Tablo. 16 1istirakler Bazinda Maliyet Olusumlan Yaklagimi Degeri
iSTIRAKLER Deger, TL
SOFTECH 69.156.206

iS BANKASI 991.188.536
TOPLAM 1.060.344.742

12.043,17
172.609,99
184.653

7.3.3. Gelir Indirgeme Yaklasimi
Uygulamada Gelir Indirgeme analizi iki ayr yéntem olarak kullaniimakta olup Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve

Nakit/Gelir Akimlar analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Dederleme konusu tasinmazlar icin fonksiyon, konum ve biiyUkliiklerine gore birim kira dederleri Emsal Karsilagtirma
Yontemi kullanilarak hesaplanmigtir. Direkt Kapitalizasyon Yonteminde kullanilmak Uzere Kapitalizasyon Orani (RO)
hesabinda pazar verileri ve bolgedeki geri donis siireleri dikkate alinmistir.

Yapilan Pazar arastirmasi ve emlak ofislerinden alinan bilgiler sonucunda; degerleme konusu ofis nitelikli
tagsinmazlarin birim kira dederi; pazar dederi ve kira sozlesmesi dikkate alinarak ortalama ~45,50 TL/m2,
kapitalizasyon orani 7,5 olarak hesaplarda kullaniimistir. Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile hesaplanan satis
dederleri asagidaki tabloda belirtilmistir.

eri
Aylik Kira Degeri

Tablo. 17 Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi ile Tasinmazlarin De

Yillik Kira Degeri,

B.B. Aylik Birim Kira Degeri,

TL/ m?/AY

Blok B.B. Genel Briit Alani,

Deger, TL

1 86.561,18 3.938.534 47.262.404 630.165.390
2 5.003,23 45,5 227.647 2.731.764 36.423.514
1 32.482,66 45,5 1.477.961 17.735.532 236.473.765
1 35.268,13 45,5 1.604.700 19.256.399 256.751.986
1 13.169,61 599.217 7.190.607 95.874.761
2 12.168,35 553.660 6.643.919 88.585.588

TOPLAM

184.653,16

8.401.719

100.820.625

1.344.275.005

*Ruhsata esas 50,83 m?2 alanli giivenlik binalar, bagimsiz bolimlere alaniari oraninda pay edilerek tabloya yansitilmistir.

Rapor Konusu taginmazda yer alan bagimsiz bdlimlerin dederi Direkt Kapitalizasyon yéntemi ile 1.344.275.005.-TL

olarak hesaplanmistir.

Tablo. 18 Isveren talebi dogrultusuda mevcut kiraci kullanimi dikkate alinarak deger takdiri tablosu

Bagimsiz

Kiraci Bélim No

Blok/Kat

Bagimsiz Bolum
Birim Kira Degeri,
TL/m?/ay

Bagimsiz Boliim

Briit Alan, m? Aylik Kira

547.964

Bagimsiz

Kiraci e
Boliim No

Blok/Kat

Bagimsiz Bolum
Birim Kira Degeri,
TL/m?/ay

Bagimsiz Bolum

" Aylik Ki
Briit Alan, m? yhictira

Bagimsiz Bolim

Degeri, TL/ay

Bagimsiz Bolim

Degeri, TL/ay

Bagimsiz Boliim Yillik
Kira Degeri, TL/yil

6.575.571

Bagimsiz Boliim Yillik
Kira Degeri, TL/yil

Deger, TL

87.674.278

Bagimsiz Bolum
Yillik Kira
Degeri, TL/yil

86.561,18 3.938.534 47.262.404 630.165.390

A 2 5.003,23 45,5 227.647 2.731.764 36.423.514

*B 1 20.439,49 45,5 929.997 11.159.962 148.799.487

[ NY] C 1 35.268,13 45,5 1.604.700 19.256.399 256.751.986
D 1 13169,61 45,5 599.217 7.190.607 95.874.761

12.168,35 45,5 553.660 6.643.919 88.585.588

Toplam

*iSBANKASI iCiN SOFTECH'IN KIRALANAN TOPLAM ALANI B BLOKTAN DUSULEREK DiKKATE ALINMISTIR.

: 1.344.275.005

GENEL TOPLAM

172.609,99 7.853.755

184.653,16 8.401.719

94.245.055

‘ 1.256.600.727

*Tabloda yer alan dederler yuvarilatiimis degerlerdir.
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7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile gelistirilecek
projenin vyillara yaygin olarak nakit akiglari hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile
indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugiinkii dederleri hesaplanir. Degerleme galismasinda Nakit/Gelir akimlari
Analizi Yontemi tasinmazlarin s6zlesme ile tanimlanmis getirisi dikkate alinarak projeksiyon sozlesmenin bitttigi yil
olan 2041 yilinda tamamlanmistir.

Nakit Akislar1 Yaklasimi Varsayim ve Kabuller;

-Yillik kira bedeli s6zlesme kosullari dikkate alinarak yillik Tiife/Ufe ortalamasi oraninda artirilmistir. Gelecek yillar
ortalama Tiife/Ufe orani 2008-2018 vyillari arasinda aciklanan verilerin yaklasik ortalamasi olarak hesaplara
yansitilmistir.

-Emlak vergisi ve sigorta giderleri hesabi asadida sunulmus olup her yil gider olarak hesaplara yansitilmistir. Kullanici

bazinda yapilan nakit akis hesaplamarinda vergi ve sigorta bedeli takdir edilen kira bedellerinin orani dogrultusunda

dagitilmigtir.
Arsa Rayig Bedeli, TL | 44.395 | 1.046,95 46.479.712
Yapi Sigorta Degeri, TL 375.715.139
Vergiye Esas Toplam Deger, TL 422.194.851
Emlak Vergisi, TL 0,4% 1.688.779
Sigorta Bedeli, TL 0,4% 1.502.861
Toplam Vergi ve Sigorta Bedeli, TL 3.191.640

-Projeksiyon kira s6zlesmesinin bittidi yil olan 2041 yilinda tamamlanmistir.
-Son yilin geliri %7,5 kapitalizasyon orani ile kapitalize edilerek devam eden deger hesaplanmistir.

-Indirgeme orani asagida detaylari paylasildigi sekilde, hesaplanmistir.

TL

RF (Risksiz Getiri Orani) 11,58 08.03.2028 tarihli devlet tahvili getirisi dikkate alinmistir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 11,40 RM-RF= S&P 500' de bulunan sirketlerin ortalama getiri orani kabul edilmistir.
B (Sektor Betasi) 0,53 B = i3 GYO'nun betasi alinmistir.

" . C = Konu gayrimenkullin uzun sireli kira s6zlesmesi olmasi sebebi ile diger
C (Diger Riskler) 0 riskler Glke risk puaninin (%5) yarisi kadar alinmistir.
RE (indirgeme Orani) 17,62%
Kabul Edilen (indirgeme Oram) 18,00%

Tablo. 19 Nakit Akislari Tablosu

Dénemler 1 2 20 21 22

Gunler 30 390 6870 7230 7590

Yillar 2020 2021 2039 2040 2041

Yillik Kira Bedeli 10,09% 8.401.719 110.988.647 625.753.949 688.862.856 758.336.460

Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri -265.970 -3.513.525 -19.809.253 -21.807.068 -24.006.367

Net Nakit Akiglari 8.135.749 107.475.122 605.944.695 667.055.788 734.330.093

Devam Eden Deger 9.791.067.903
10.525.397.

Net Nakit Akislar 8.135.749 107.475.122 605.944.695 667.055.788 50 525.397.99

indirgenmis Deger 18,00% 8.135.749 89.832.973 25.744.513  24.017.724  321.163.518

Satis Degeri 1.334.549.287

Nakit Akimlari analizi ile taginmazin dederi, 1.334.549.287.-TL olarak hesaplanmistir.
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Isveren talebi dogrultusuda mevcut kirac kullanimi dikkate alinarak hesaplanan deger takdiri tabloda sunulmustur.

Tablo. 20 Softtech Kullanimndaki Alanlarin Degeri

Doénemler 1 2 20 21 22 23

Glnler 30 390 6870 7230 7590 7950

Yillar 2020 2021 2039 2040 2041 2042

Yillik Kira Bedeli 10,09% 547.964 7.238.734 40.811.981 44.927.975 49.459.077 54.447.153
Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri -17.347 -229.154 -1.291.969  -1.422.268  -1.565.707 -1.723.613
Net Nakit Akislari 530.618 7.009.580 39.520.011 43.505.707 47.893.370 52.723.541
Devam Eden Deger 638.578.269 702.980.542
Net Nakit Akislar 530.618 7.009.580 39.520.011 43.505.707 686.471.639 755.704.083
indirgenmis Deger 18,00% 530.618 5.858.951 1.679.070 1.566.448 20.946.443 19.541.479
Satig Degeri SOFTTECH 87.039.962 TL

Tablo. 21 is Bankasi Kullanimindaki Alanalarin Degeri

Dénemler 1 2 20 21 22 23
Gunler 30 390 6870 7230 7590 7950
Yillar 2020 2021 2039 2040 2041 2042
Yillik Kira Bedeli 10,09% 7.853.755 103.749.913  584.941.968 643.934.881 708.877.383 780.369.504
Emlak Vergisi ve Sigorta Giderleri -248.623 -3.284.371 -18.517.284 -20.384.800  -22.440.660 -24.703.859
Net Nakit Akiglari 7.605.131 100.465.541  566.424.684 623.550.081 686.436.723 755.665.645
Devam Eden Deger 9.152.489.634 10.075.541.930
Net Nakit Akislar 7.605.131 100.465.541  566.424.684 623.550.081 9.838.926.356 10.831.207.575
indirgenmis Deger 18,00% 7.605.131 83.974.022 24.065.443  22.451.276  300.217.075 280.080.292
Satis Degeri iSBANKASI  1.247.509.326 TL

7.3.3.2.1. Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Dederleme calismasi badimsiz bolim bazinda diizenlenmis olup deder takdirinde Hasilat Paylagimi ydnteminden

yararlanilmamustir.

7.4. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar

Dederleme calismasina konu tasinmazlar cins tashihli tapusu bulunmaktadir. Tasinmazlar mevcut imar durumuna

uygun yapilasmis olduklarindan parsel (izerinde proje gelistirme hesabi yapilmamustir.

7.5. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Dederleme galismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkullerin hukuki durumunda risk olusturulabilecek
herhangi bir kayda rastlanmamistir.

7.6. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Dederleme konusu gayrimenkuller kat irtifaki kurulmug ve bagimiz bélim niteligi kazanmistir. Blok bazinda kat irtifaki

kurulmus olup bloklarin ortak alanlari degerleme calismasinda serefiye olarak dikkate alinmigtir.
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8. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Konu tasimazlarin dederlemesinde Maliyet Analizi Yontemi ile Gelir Yaklasimi altinda Direkt Kapitalizasyon yontem ve
Indirgenmis Nakit Akimlan Analizi yéntemi uygulanmistir. Maliyet Yaklagimi kapsaminda konu parsel (izerinde insa
edilmis yapinin teknik donanimi, altyapi Ozellikleri, peyzaj — sosyal alan dlizenlemeleri ile insaat kalitesi dikkate
alinarak hesaplanan tasinmaz dederi -parselde gelistiriimis yapinin mevcut kira kontratindan bagimsiz olarak bos
oldugu varsayimi ile- takdir edilmistir. Gelir yaklasimi altinda uygulanan yéntemlerde ise uzun sireli kira sdzlesmesi
(sozlesmeden kaynakli gelecekte saglayacadi gelirler) dikkate alinarak deder takdirinde bulunulmustur. Sonug olarak
maliyet yaklasimi ile hesaplanan dederin Pazar verilerine daha yakin oldugu disiinilmekle birlikte tasinmazin mevcut
uzun streli kira sozlesmesi ve buna bagli olarak gelecek yillarda elde edecedi gelirler dikkate alindiginda nihai deger
Direkt Kapitalizasyon ydntemi ve Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yéntemi ile hesaplanan degerler lehine

uyumlastiriimistir.

Tablo. 22 Farkh Yontemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastiriimasi

Maliyet Yaklagimi, TL Direkt Kapitalizasyon, TL Gelir Yaklagimi, TL Uyumlastirilmig Tagsinmaz Degeri, TL
1.060.344.742 1.344.275.005 1.334.549.287 1.339.000.000

Sonug olarak rapora konu tasinmazlarin giincel Pazar dederi K.D.V. hari¢ 1.339.000.000-TL olarak tahmin ve takdir
edilmistir.

Isveren talebi dogrultusuda mevcut kiraci kullanimi dikkate alinarak hesaplanan deger takdiri tabloda sunulmustur.

Maliyet Yaklasimi, Direkt Kapitalizasyon, Gelir Yaklasimi, Uyumlastinlmis Tasinmaz Degeri,

Kiraci

TL TL TL TL
SOFTTECH 69.156.206 87.674.278 87.039.962 87.330.239
ISBANKASI 991.188.536 1.256.600.727 1.247.509.326 1.251.669.761

1.339.000.000
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8.2. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler
Asqari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Aimadiklarinin Gerekgeleri

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari

bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Gériis

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller icin yapilan incelemelerde tasinmazlarda kat midilkiyetinin kurulmus oldudu, yapi
ruhsatlari ile yapi kullanma izin belgelerinin diizenlendigi goriilmistir. Dederleme konusu tasinmazlarin imar mevzuati

ve tapu mevzuati geregi yasal prosediriiniin tamamlandigi gérilmastr.

8.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cergevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Badh Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi Portféyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Degderleme konusu tasinmazlar icin tapu mevzuati ve imar mevzuati geregi prosediirlerin tamamlandigi gérilmastdir.
Tapu kayitlarinda yapilan incelemede konu tasinmazlarin beyanlar hanesinde; otopark bedeline iliskin taahhitname
belirtmesi, yonetim plani ve kat milkiyeti belirtmeleri bulundugu, serhler hanesinde; TEDAS lehine kira serhleri
bulundugu gézlemlenmistir. Yapilan incelemeler sonucunda tasinmazlar (zerinde bulunan tiim takyidat kayitlarinin
ilgili mevzuatlar geregi bulunmasi gereken kayitlar oldugu anlagiimis olup Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin
Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikiimler cergevesinde,

tasinmazlarin tapu kayitlarinda bulunan kayitlarin olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Halihazirda s Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiinde yer alan konu taginmazlarn Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimleri geredince Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi portféylinde “Binalar” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir

sakinca gorilmemistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme konusu 6 adet bagimsiz bolimin deder takdirinde tasinmazin konumlu oldugu bdlgede proje niteligi
olarak tasinmaza emsal tegkil edebilecek bir tasinmaz verisine rastlanilmamis yakin konumunda tasinmazlarla rekabet
edebilecek emsal midilkler incelenmis, ulasim iligkileri, cevre yapilanmalari, bulunduklan lokasyon dikkate alinmistir.
Nihai olarak degerleme calismasinda Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi, Direkt Kapitalizasyon Yontemi ve Gelir
Yéntemi kullanilmis olup taginmazlarin tamaminin ofis ve Is Bankasi Operasyon Merkezi olarak kullanildigi ve 2041
yilina kadar kira s6zlesmesinin bulunmasi nedeniyle nihai deger Direkt Gelir kapitalizasyonu ydntemi ve Gelir Yontemi
ile ulagilan degerler lehine uyumlastiriimistir.

9.2. Nihai Deger Takdiri

Tablo. 23 Nihai Deger Tablosu
B.B. AYLIK
B.B. GENEL BiRiM
BRUT KiRA
ALANI, m> | DEGERI,
TL/AY/m?

KDV HARIC
B.B. BiRiM
DEGERI,

KDV DAHiL
B.B. DEGERI,

B.B. AYLIK
KiRA DEGERI,
TL/AY

B.B. YILLIK
KiRA DEGERI,
TL/YIL

KDV HARIC

SIGORTA
DEGERI, TL

BLOK | B.B.

ADI NO B.B. DEGERI,

1 86.561,18 3.938.534 47.262.404 627.692.589 | 740.677.255 | 160.138.183
2 5.003,23 45,50 227.647 2.731.764 7.251 36.280.587 42.811.092 9.255.976

1 32.482,66 45,50 1.477.961 17.735.532 7.251 235.545.829 | 277.944.079 | 94.199.714
1 35.268,13 45,50 1.604.700 19.256.399 7.251 255.744.478 | 301.778.484 | 65.246.041
1 13.169,61 45,50 599.217 7.190.607 7.251 95.498.543 112.688.281 | 24.363.779
2 12.168,35 553.660 6.643.919 88.237.974 104.120.809 | 22.511.448
6  184.653,16 ‘ 8.401.719 100.820.625 1.339.000.000 1.580.020.000 375.715.139

Tablo. 24 Mevcut Kullanim Nihai Deger Tablosu

MEVCUT BiRiM KiRA KDV HARIC BiRiM SATIS  K.D.V. HARIC K.D.V.
KULLANIM ALAN, M? BEDELI, AYLIK KiRA, DEGERI, PAZAR DAHILPAZAR
DURUMU TL/AY/M? TL/AY TL/M? DEGERI, TL DEGERI, TL
SOFTTECH 12.043,17 547.964 87.330.239 103.049.682
iSBANKASI 172.609,99 7.853.755 1.251.669.761 | 1.476.970.318
TOPLAM 184.653,16 8.401.719 1.339.000.000 1.580.020.000
Tablo. 25 Toplam Deger Tablosu

istanbul ili, Tuzla ilcesi, Merkez Mahallesi, 7301 Ada 1 Parsel Tiirkiye is Bankasi A.S. Operasyon Merkezi

BiRiM KiRA KiRA DEGERI, BiRiM SATIS K.D.V. HARIC SIGORTAYA
BEDELI, TL/AY/M? TL/Ay DEGERI, TL/M? PAZAR DEGERI, TL ESAS DEGERI, TL

184.653,16 45,50 8.401.718,78 7.251 1.339.000.000 375.715.139

TASINMAZ

K.D.V. DAHILPAZAR
DEGERI, TL

1.580.020.000

ALAN, M?

Raporda belirtilen dederlerin tamarmi KDV Harig degerlerdir.

*K.D.V. orani %18 olarak hesaplara yansitilmistir.

Sonug olarak; Istanbul ili, Tuzla Ilcesi, Merkez Mahallesi, 7301 Ada 1 Parselde konumlu Tirkiye Is Bankasi A.S. Tuzla
Operasyon Merkezi projesinde yer alan 6 adet bagimsiz bolimiin dederleme tarihi itibari ile toplam pazar degeri
K.D.V. hari¢ 1.339.000.000.-TL (Birmilyariicyiizotuzdokuzmilyon Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir

edilmigtir.

Sevgi TUNA

Mimar

SPK LISANS NO: 408629
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

Basaran Unlii

Sehir Plancisi

SPK LISANS NO: 403857
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMA

Aysel AKTAN
Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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