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DEGERLEME
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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.11.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.11.2022
DEGERLEME BITIS

TARIHI 27.12.2022
RAPOR TARIHi 29.12.2022
RAPOR NO ISGY-2209104

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

7301 ADA,1 PARSEL IS BANKASI TUZLA TEKNOLOJI VE OPERASYON
MERKEZI'NDE YER ALAN 6 ADET BAGIMSIZ BOLUM

DEGERLEME ADRESI

ICMELER MAH. PiRi REIS CADDESI, IS BANKASI TUZLA TEKNOLOJi
VE OPERASYON MERKEZI, NO: 42 TUZLA/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

A.Ozgiin HERGUL - Degerleme Uzmani (Lisans No: 402487)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Berrin KURTULUS SEVER- Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Deg@erleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin degerleme tarihindeki 6 adet
bagimsiz bélumian( 1/1 hisseli ) pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

S0z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek tzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig'de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu nieligindedir.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 6 adet bagimsiz bélimun ( 1/1 hisseli ),
degerleme tarihindeki Pazar Degeri' nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmazlar igin ISGY-2209104 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
A.Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde yapilan
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ISGY-2209105
Rapor Tarihi 20.12.2022
Raoor Kon TUTOM KIiRA
apor ronusu DEGER TESPITI

A.Ozgliin HERGUL
S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Pazar Degeri
(TL) (KDV Haricg)

Takdir Edilen Toplam
Nihai Aylik Kira Degeri 17.867.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

7301 ADA 1 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Bag. Bol. No
Niteligi

Kat No
Arsa Payi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM)

istanbul

Tuzla

Merkez

G22B17A1C
7301
1

44.395,35

A Blokta Okul, D Blokta Konaklamasi Olan, 4 Blok Betonarme Ofis, isyeri
ve Arsasi

Kat Mulkiyetli

is Gayrimenkul Yatirrm Ortakh@i A.S.

Bagimsiz bolim bilgileri Ek-1' deki listede sunulmustur.
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miulkiyet bilgileri 14.09.2022 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.
Takbis Belgesine Gore tagsinmazlar Uzerinde agagidaki takyidatlar musterek olarak yer
almaktadir.

Beyanlar;

-Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir.( Sablon: Otopark Bedeline iligkin
Taahhdtnamenin Bulundugu Belirtmesi) (23.05.2012 - 6351)

-Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir.( Sablon: Otopark Bedeline iligkin
Taahhdtnamenin Bulundugu Belirtmesi) (14.09.2015 - 16220)

-Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir.( Sablon: Otopark Bedeline iligkin
Taahhdtnamenin Bulundugu Belirtmesi) (11.11.2015 - 19583)

-Yonetim Plani : 30/12/2015( Sablon: Yoénetim Planinin Belirtiimesi) (30.12.2015 - 23387)
-....KM ne Cevrilmistir.( Sablon: Bu Taginmazmal KM ye Cevrilmistir.) (28.03.2016 - 5860)

Serhler;

-0,01 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. ( 56.11 M2.LIK TRAFO YERI ILE 84.80
M2.LIK KABLO GECIS GUZERGAHI OLMAK UZERE TOPLAM 140.91 M2LIK SAHA
UZERINDE TEDAS GENEL MUDURLUGU LEHINE 99 YILLIGI 1.KRS.BEDELLE KIRA
SOZLESMESI TESISI ) (26.03.2012 - 3642)

-0.01 TL bedel kargiiginda kira sézlesmesi vardir. ( TRAFO MERKEZi VE KABLO GECIS
GUZERGAHI OLARAK KULLANILMAK UZERE 26.93 M2.LIK SAHA UZERINDE TEDAS
GENEL MUDURLUGU LEHINE 99 YILLIGI 1.KRS.BEDELLE KIRA SOZLESMESI TESISI )
(05.02.2014 - 1834)

(lgili serh ve beyanlarin, Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin

22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtlen hikimler c¢ercevesinde
tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son U¢ yilik dénemde muilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustar.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Tuzla Belediyesi imar Mudiirligi'nden 01.11.2022 tarihinde alinan ve ekte sunulan imar
durum yazisina gore;

24.11.2017 onay tarihli 1/1000 6lgekli Tuzla ilgesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama imar Plani
kapsaminda; Kaks:1.75, Hmaks: 12 kat, ayrik nizam yapilasma kosullarinda Ticaret-Turizm-
Konut-2 Alani lejantinda kalmaktadir.
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Plan Notlarina Gére Ticaret-Turizm-Konut Alanlarinda:

Bu alanlar konut, yiiksek nitelikli konut, is merkezleri, ofis-biiro, ¢arsi, ¢cok katli magazalar,
kamu veya 6zel katl otoparklar, aligveris merkezleri, otel ve diger konaklama tesisleri, sinema,
tiyatro, miize, kiitiiphane, sergi salonu gibi sosyal ve kliltiirel tesisler, lokanta, restoran, digiin
salonu gibi eglenceye ybénelik birimler, yénetim binalari, katli otopark, banka, finans kurumlari,
yurt, kurs, 6zel egitim ve 6zel saglik tesisleri gibi ticaret ve hizmetler sektériine iliskin yapilar
yapilabilen alanlardir.

Turizm+Ticaret+Konut kullanimlarindan sadece birinin veya ikisinin veyahut tamaminin birlikte
aldigi alanlardir. Konut kullanimlari, alandaki parsel veya parsellerin toplam emsalinin %30’ini
asamaz.

Bu alanlarda yeni yapilacak olan ifrazlarda minimum ifraz sarti net 5.000m? olmalidir.

Parsel bazli miinferiden uygulama yapilmasi halinde;

-Net parsel biytlikligi 1000m? altinda ise emsal:1,50, Yencok: 5 kattir.

-Net parsel biylikligl 1000m? lizerinde ise emsal:1,75, Yencgok: 6 kattir.

Parsel blyiikligi net 1000m? altinda olan parsellerin tevhid edilerek toplu uygulama yapiimasi
sonucunda ise;

-1000-3000m? arasi olugacak imar parsellerinde maksimum emsal:1,75, Yencok: 6 kattir.
-3000m? nin (lizerinde olusacak imar parsellerinde maksimum emsal:2,00, Yengok: 10 Kattir.

Planin onay tarihine miiteakip parsellerin ifraz edilerek tekrar tevhid edilmesi halinde yukarida
belirtilen toplulagtirmaya yénelik hiikiimlerden yararlanamaz.

Ayrica, D-100 karayolu ve buna ait yoldan yiiz alan parsellerden ingaat yapim ruhsati
verilmeden énce yoldan parsele yapilacak giris-cikislar igin giris-¢ikig dlizenlemesini gésteren
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 ¢ekme
mesafesi minimum 5 m'dir. Yan bah¢ce ¢ekme mesafesi minimum 3mdir. Uygulama avan
projeye gére yapilacaktir.

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM) 9
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Sz konusu parselde son Ug¢ yilda herhangi bir degisiklik meydana gelmemisgtir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tuzla Belediyesi imar Miidiirliigl arsivinde yapilan incelemede taginmazlarin yer aldig parselde
bloklara ait yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgeleri yer almaktadir. Bloklarin son tarihli
yapi ruhsat ve yapi kullanma izin belgelerin bilgileri asagidaki tabloda gésterilmistir.
Webtapu sisteminde yapilan incelemede degerleme konusu tasinmazlara ait 11.09.2015 tarih
ve 15/442 sayili tadilat mimari proje incelenmisgtir.

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM)
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RUHSAT BILGILERI

BLOK TARIH SAYI RUHSAT TURU [INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
16.12.2011 838/11 YENI YAPI 102.390,50 m? 4-B
2.03.2012 148/12 MTLIJE';::'BESN 102.390,50 m? 4-B
31.12.2012 608/12 MTLIJJEEQ';:'E/ESN 25.932,00 m? 5.8
A 28.09.2015 573/15 TADILAT 91.538,20 m? 4-B
B 28.09.2015 574/15 TADILAT 32.473,95 m? 5-B
C 28.09.2015 575/15 TADILAT 35.258,28 m? 4-B
D 28.09.2015 576/15 TADILAT 25.331,90 m? 4-B
GUVENLIK|  28.09.2015 577/15 TADILAT 50,83 m? 3-A

YAPI KULLANMA iziN BELGESI BILGILERI

BLOK TARIH SAYI BELGE TURU [iINSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
A 29.12.2015 318/15 TADILAT 91.538,20 m? 4-B
B 16.02.2016 66/16 TADILAT 32.473,95 m? 5-B
C 2.03.2016 76/16 TADILAT 35.258,28 m? 4-B
D 2.03.2016 77/16 TADILAT 25.331,90 m? 4-B
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Tuzla Belediyesi imar Midirligi arsivinde yapilan incelemede herhangi bir enciimen karari,
yapi tatil tutanagi gérdlmemistir.

Arsiv dosyasinda mahkeme yazigsmalari bulunmakta olup konu ile alakali is GYO hukuk birimi
yapilan gérismelerde sirket blinyesinde konu ile alakali evrak bulunmadigi égrenilmistir. Hukuk
birimi yetkililerinden sifanen alinan bilgilere gére istanbul Anadolu 12. is Mahkemesinin
2013/297E. no'lu ve istanbul Anadolu 9. is Mahkemesi'nin 2019/470E. no’lu kararlarinin igerigi
asagidaki sekildedir;

Davacinin 03.07.2012 tarihinde ugradidi is kazasi (is makinasina ¢ikmak isterken ayagi takilip
dismius ve sol ayak biledi kiriimis) nedeni ile 2.000 TL maddi 5.000 TL manevi tazminat talebi
ile Tirkiye is Bankasi ve Kanbur insaat aleyhine actigi davadir. Tiirkiye Is Bankasi tarafindan
dava is GYO A.S.'ye ihbar edilmistir. Davanin ihbari ve davanin esasi hakkinda beyanda
bulunulmus ve davanin husumet yoninden reddi talep edilmistir. Dosyanin adli tip kurumu
baskanligina gonderilerek, davacinin gegirdigi is kazasi nedeni ile maluliyet oraninin tespiti
sonucu diizenlenecek rapor mahkemeye gonderilmistir. Adli Tip 3. ihtisas Kurulu Raporuna
Karsi Beyanlarimiz sunulmustur. Adli tip kurumu raporu gelmistir. Adli Tip Raporu'na karsi
beyan ve ibrazlar sunulmustur. Dosyanin adli tip kurumunda oldugu gorildl, dosya ATK'dan
dondukten sonra dosyanin bilirkisiye gonderilmesine karar verildi. 28.06.2018 tarihli durusmada,
ATK raporu ibrazinin reddine, 26.11.2010 tarihli kira sdzlesmesinin celbi i¢cin davali ve ihbar
olunana muzekkere yazilmasina ve cevaplan doénistu dosyanin 3 kisilik bilirkisi heyetine
birakilmasina, masrafin davaci tarafindan karsilanmasina, s6z konusu insaat ruhsatina dair
mahkemeye aciklayici beyanda bulunarak 2 hafta sure verilmesine, verildigi takdirde ilgili
belediyeye yazi yazilmasina karar verilmistir. Mahkemenin istedigi kira ve hafriyat s6zlesmeleri
01.08.2018 tarihinde yazi ile gbnderilmistir.

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 i¢in dilekge verilmistir. 14.05.2019 tarihli durugsmada taraflarin itirazlari dogrultusunda
3 kisilik bilirkisiden rapor alinmasina karar verilmistir. 02.07.2019 tarihli Bilirkisi Raporunda is
GYO A.S. asll igveren sifatiyla %20, alt igsveren sifatiyla Kanbur insaat %50, Davaci %30
kusurlu bulunmustur. 28.08.2019 tarihinde teblig olan ist. Anadolu 9. is Mah. 2019/470E. no ile
tarafimiza 6.000,00 TL'lik tazminat davasi agmis ve istanbul Anadolu 12. is Mahkemesi'nin
2013/297E. no’lu dosyasi ile birlestiriimesini istemistir. 10.09.2019 tarihinde husumet itirazimiz
ile cevap dilekgemiz sunulmustur. 27.11.2019 tarihli durusmada ist. Anadolu 9. is Mah.
2019/470E. no’lu Tazminat Davasinin bu dosya ile birlestiriimesine, yuritilmesine, istinaf yolu
aclk olarak karar verilmistir. 26.11.2019 tarihli durusmada kusur raporuna karsl beyanda
bulunulmasina, dosyanin hesap bilirkisisine tevdiine ve 30 glin i¢inde rapor verilmesine karar
verilmistir. 04.12.2019 tarihinde 02.07.2019 tarihli bilirkisi heyet raporuna karsi asil ya da alt
isveren sifatimizin olmadigi beyan ve ibrazimiz sunulmustur. 29.06.2020’de dosyanin bilirkigi
incelemesinden dénlstnin bekleniimesine karar verilmis, 13.07.2020 tarihli aleyhimize bilirkisi
raporu teblig olmustur. 24.07.2020'de bilirkisi raporunu beyan ve itirazimiz mahkemesine
sunulmustur. 30.11.2020 durusmasinda ist. And. 6. is Mah. 2020/711E.tespit davasini bekletici
mesele yapllmasina karar verilmistir. 19.04.2021'de ist. And. 29. is Mah. 2020/654E. no.lu
dosyanin sonucunun beklenilmesine karar verilmis, durugsmasi 22.02.2023 tarihine birakilmigtir.
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istanbul Anadolu 29. is Mah. 2020/654 E. Tespit (Sosyal Giivenlik Hukuku ile ilgili Tespit)
Davasi Davacinin 03.07.2012 tarihinde ingaat sahasinda meydana gelen is kazasi sonucu sol
ayak bilegi kinlmis, ist. 12. Is Mah. 2013/297E. sayili dosyada % 13,1 oraninda meslekte
kazanma gucunden kaybetmis sayilacagr maluliyet orani tespiti ve gelir baglanmasi tespiti igin
Sosyal Giivenlik Kurumu Baskanligi, Kanbur insaat Taahhiit San. i¢ ve Dis Tic. Ltd. Sti.'ye
izafen Istanbul Anadolu (3). icra iflas Dairesi Mudirliigu iflas Dosya No: 2014/67E. ve
tarafimiza 02.12.2020 tarihinde agti§gi davadir. Dava dilekgesi ve tensip zapti 08.02.2021
tarihinde tebli§g olmustur. 05.03.2021'de husumet yoklugu nedeni ile usul ve esastan reddi igin
cevap dilekgemiz mahkemesine sunulmustur. 05.10.2021 tarihli 2020/654E. 2021/646K. sayili
Gerekgeli Karar ile davanin kabullne, 03.07.2012 tarihinde maruz kaldidi is kazasina bagh
olarak %13,1 oraninda meslekte kazanma gliclinden kaybetmis oldugunun tespitine, istinaf yolu
acik olarak karar verilmig, karar tarafimiza tebli§ olmustur. 04.01.2022'de tehir-i icra talepli
istinaf dilekgemiz mahkemesine sunulmustur. istinaf incelemesi devam etmektedir.

15. Asliye Ticaret Mahkemesi’'nin 2017/515 Esas sayil kararina gore ise;

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
davasl, Is GYO digindaki iki firma arasinda yiiritilmektedir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlarin projesine ve tapu sicilindeki niteliklerine uygun kullanildigi gézlemlenmisgtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmazlarin bulundugu projenin yapi denetim ile ilgili igleri Tathsu Mah.
Senol Giines Bulvari, No:2A, i¢ Kapi:41 Umraniye/istanbul adresinde faaliyet gésteren, Teknik
Hizmet Yapi Denetim A.$. tarafindan yapilmistir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

is bu rapor proje kapsaminda hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu A Blok i¢cin alinmig C sinifli, 15.04.2015 tarih ve S347492A47681 sayil
enerji verimlilik sertifikasi, B Blok i¢in alinmig C sinifli, 25.04.2015 tarih ve S34523A8E4300
saylli enerji verimlilik sertifikasi, C Blok icin alinmis C sinifi, 15.04.2015 tarih ve
S34E883C6CA58 sayili enerji verimlilik sertifikasi, ve D Blok i¢in alinmig C sinifli, 25.04.2015
tarih ve S344381599CB2 sayili enerji verimlilik sertifikasi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili, Tuzla ilgesi, icmeler Mahallesi, Piri Reis Caddesi,
42, 42A, 42B, 42C ve 42D kapi nolu, 7301 Ada, 1 Parselde konumlu, A, B, C ve D bloktan
olusan is Bankasi Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi'dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili Tuzla ilgesi sinirlari dahilinde igmeler Mahallesi
icerisinde, Piri Reis Caddesi ve D100 Yanyolu lzerinde bulunmaktadir. Site geneline giris D100
Yanyolu ve Piri Reis Caddesi Uizerinden saglanabilmektedir.

Tasinmazin bulundugu bélgede igmeler Marmaray Duragi, D100 Karayolu, Tuzla Limani, Tuzla
Devlet Hastanesi ve Tuzla Belediyesi yer almaktadir.

UN! Ro-Ro™ -,
Pendik Liman

iCMELER MARMARAY 3 5
DURAGI T D100 KARAYOLU

DEGERLEMEYE KONU
TASINMAZ

|TU Denizci %) WiuzlaYat
Fakilltesi Marina ~ Limani

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlara ulasim ana aks Uzerinde yer almalari nedeniyle 6zel araglarla ve toplu tasima
araclari ile kolaylikla saglanmakta olup, ayrica igmeler Marmaray Duragi'na 900 m. Mesafede
olmasi nedeniyle ulagimi ve yol tarifi oldukga kolaydir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu taginmazlar; istanbul ili, Tuzla ilgesi, icmeler Mahallesi, Piri Reis Caddesi,
42, 42A, 42B, 42C ve 42D kapi nolu, 7301 Ada, 1 Parselde konumlu, A, B, C ve D bloktan
olusan is Bankasi Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi'dir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu 7301 ada 1 parsel Uzerinde A, B, C ve D blok
olarak isimlendiriimis olan 4 adet blok bulunmaktadir. Piri Reis Caddesi tarafindan bakildiginda
en 6n kisimda yer alan D Blok, hemen arkasinda yer alan C blok, orta sol kisimda yer alan B
blok ve en arka kisimda yer alan blok ise A Bloktur.

A blok projesinde ve iskan belgesinde 4 bodrum kat, zemin kat, 3 normal ve ¢ati katindan
olusmakta olup 2 adet bagimsiz bélime sahiptir.

Projeye gbére B blok 4 bodrum, zemin, 3 normal kat ve ¢ati katindan olusmakta olup 1 adet
bagimsiz bélime sahiptir.

C blok 3 bodrum, zemin, 2 normal kat ve gati katindan olusmakta olup 1 adet bagimsiz bolime
sahiptir.

D blok ise 3 bodrum, zemin, 3 normal kat ve ¢ati katindan olusmakta olup 2 adet bagimsiz
bélime sahiptir.

incelenen mimari projeye gére degerlemeye konu 6 adet bagimsiz bélmiin genel briit kullanim
alanlari asagidaki tabloda belirtilmistir.
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BAG. BOL. ; P ENEL BRUT
BLOK GNO ° NITELIGI KULE‘ANIM ALANI (M?)
A 1 Zemin+1+2+3 Ofis 86.561,18
A 2 Zemin Anaokulu 5.003,23
B 1 Zemin+1+2+3 Ofis - Bilgi Teknolojileri 32.482,66
C 1 Zemin+1+2+3 Ofis-Egitim 35.268,13
D 1 Zemin+1+2+3 Ofis 13.169,61
D 2 Zemin+1+2+3 Konaklama 12.168,35
TOPLAM 184.653,16

Mimari projeye gore bloklarin kat bazinda ingaat alanlari ve kullanim fonksiyonlari asagidaki
tablolarda belirtilmistir.

INSAAT ALANI

BLOK KAT NO KULLANIM FONKSIiYONU

(M?)

4.BODRUM 14.233,64 Otopark ve teknik hacimler

3.BODRUM 12.977,12 Otopark, teknik hacimler ve depolar

2.BODRUM 16.299,78 Teknik hacimler, depolar, mutfak ve ofis alanlari
A 1.BODRUM 14.906,34 Teknik hacimler, kafeterya ve ofis alanlari
E ZEMIN 6.528,15 Anaokulu ve ofis alanlari
(|2 1.NORMAL 6.355,04 Ofis ve toplanti odalari

2.NORMAL 6.466,59 Ofis ve toplanti odalari

3.NORMAL 6.536,50 Ofis ve toplanti odalari

CATI 7.235,04 Teknik hacimler
TOPLAM 91.538,20
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BLOK KAT NO iNSA?J;)ALANI KULLANIM FONKSIYONU
4.BODRUM 3.536,22 Otopark ve teknik hacimler
3.BODRUM 4.872,81 Otopark, teknik hacimler ve depolar
2.BODRUM 5.665,13 Teknik hacimler ve depolar
B 1.BODRUM 5.372,71 Teknik hacimler, kafeterya ve ofis alanlari
E ZEMIN 2.352,33 Ofis ve toplanti odalari
(|2 1.NORMAL 2.625,59 Ofis ve toplanti odalari
2.NORMAL 2.639,87 Ofis ve toplanti odalari
3.NORMAL 2.622,23 Ofis ve toplanti odalari
CATI 2.787,06 Teknik hacimler
TOPLAM 32.473,95

INSAAT ALANI i
S s KULLANIM FONKSIYONU
3.BODRUM 10.285,98 Otopark ve teknik hacimler
2.BODRUM 7.528,94 Otopark, teknik, egitim, dinlenme ve sosyal alanlar
C 1.BODRUM 4.172,66 Kafeterya, kafe, gok amagh salon, toplanti odalari ve
teknik hacimler
B -
" ZEMIN 3.423,81 Egitim odalari
0 1.NORMAL 3.124,69 Egitim odalari
K
2.NORMAL 3.148,56 Ofis
CATI 3.573,64 Teknik hacimler
TOPLAM 35.258,28

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM)
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BLOK KAT NO iN$A?J;)ALANI KULLANIM FONKSIYONU
3.BODRUM 9.256,54 Otopark, teknik hacimler ve siginak
2.BODRUM 4.293,18 Lobi, sosyal alanlar, teknik hacimler ve depolar

D 1.BODRUM 1.567,45 Ofis, dinlenme salonu ve konaklama odalari
B ZEMIN 2.038,07 Ofis ve konaklama odalari
(IS 1.NORMAL 2.038,07 Ofis ve konaklama odalari
K 2.NORMAL 2.038,07 Ofis ve konaklama odalari
3.NORMAL 2.038,07 Ofis ve konaklama odalari
CATI 2.062,45 Teknik hacimler
TOPLAM 25.331,90

TOPLAM
BLOK ALAN (M?) ADET iNSAAT ALANI KULLANIM FONKSIYONU
(M?)
Gii . 3,84 7 26,88 1,2, 3,5, 6,7 ve 8 no'lu no'lu kulibeler
Uvenlik
Kultibeleri 23,95 1 23,95 4 no'lu givenlik kuliibesi
TOPLAM 8 50,83

Parsel lizerinde yer alan tim bloklarin insaat alanlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

BLOK ADI INSAAT ALANI (M?)

A 91.538,20
B 32.473,95
C 35.258,28
D 25.331,90
KOLUBELER 503
TOPLAM 184.653,16

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM)
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Degerlemeye konu B blok 1 numarali bagimsiz bélimin 12.043,17 m?Zlik kullanim alanini
Softtech Yazihm firmasi kiraci olarak kullanmakta olup B blogun diger kisimlarini Tirkiye is
Bankasi kullanmaktadir. Mahallinde yapilan incelemede A blokta Bilfen Koleji'nin anaokulunun
bulunmakta oldugu ve anaokulunun disariya kapal olup, Tirkiye is Bankasi kadin ¢alisanlarinin
cocuklarina 6zel oldugu 6égrenilmistir. Ic kisimda muhalif yerlerde kafeteryalar bulunmaktadir.
Yine bu kafeteryalarin kullanimi disariya kapali olup, i¢ kisimdaki calisanlara 6zeldir.
Konukevinin ise yine disariya kapali oldugu, egitim gérmeye gelen 6Jrencilerin konaklamasinda
kullanildidi bilgisi edinilmigtir. Diger kisimlar ise ofis olarak kullaniimaktadir. Degerlemeye konu
6 adet bagimsiz bolimin genel brit kullanim alani toplam 184.653,16 m#dir.

Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi

Yapi Nizami

Yapi Sinifi
Kullanim Amaci :

Elektrik
Su

Isitma Sistemi
Kanalizasyon
Su Deposu
Hidrofor
Asansor
Jeneratoér
Intercom Tesis
Yangin Tesisat! :
Cati Tipi

Dis Cephe
Park Yeri
Guvenlik

Manzarasi

Cephesi

Deprem

N . 1.Derece
Bdlgesi

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM)

B.A.K.
Ayrik
V. A
Teknoloji Merkezi-Ofis
Sebeke
Sebeke
Merkezi Sistem
Sebeke
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Teras
Giydirme Cephe
Mevcut
Mevcut
Sehir Manzarasi
Kuzey-Guney-Dogu-Bati

2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Binanin normal katlarinin her birinde ofis bdlimlerinde yilkseltiimis déseme kullanildigi
géralmastir. Islak hacimler ve asansOr kovasinda zemin kaplamalari mermerdir. Ofis ig
bélimlerde ihitiyaca goére kullanim bolimleri olusturulmustur. Bu bolimler olusturulurken
seperatorler kullaniimigtir. Bazi ofis bélimleri ise agik ofis konseptinde kullaniimaktadir.
Pencere dogramalari ¢ift camli aliminyumdur. Binalarin ortak alanlarinda zemin mermer veya
halifleks déseme, toplanti, ofis ve konaklama alanlarinda ise halifleks déseme oldugu
gorulmastir. Duvarlar saten boyali, tavanlar ise asma tavandir. Proje igcinde acik alanlarda
sosyal donati alanlari, yesil ve sert peyzaj alanlarinin oldugu gértlmustir. Projenin; elektrik su
ve kanalizasyonu sebekeden karsilanmakta olup, site biinyesinde; jeneratorler, su depolari,
merkezi 1sitma sistemi, yangin soéndurme tesisatlari, guvenlik kameralan ve glvenlik
personelleri bulunmaktadir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, dojuda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biylk kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu |
Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2021 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.840.900

kisidir. istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lzere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Tuzlailgesi

istanbul’'un Anadolu yakasindaki sinir bélgesidir. Marmara Bélgesinde Kocaeli Yarimadasinin
glineybatisinda yer alir. istanbul'un Anadolu Yakasindaki son noktadir. Kuzeyinde ve batisinda
Pendik ilgesi, dogusunda Gebze ilgesi (Kocaeli) giineyinde Marmara Denizi bulunmaktadir. Yiiz
Olcimu 86 kilometrekare olan Tuzla, 1992 yilinda ilge olmustur.

Marmara Denizinde 13 km. uzunlugunda kiyiya sahiptir. ilgenin gliiney u¢ noktasi olan Tuzla
Burnu buyik bir ¢ikinti meydana getirir. Aydintepe kiyllarindan merkeze kadar koylar ve
burunlarla girintili ve ¢ikintiidir. Tuzla Korfezi'nden sonra Mezar Burnu, Mesari Burnu, Limon
Burnu, Dalyan Burnu siralanir. En ileri ¢ikintt Tuzla Burnuyla, Sarp Burnudur. Tuzla Burnu
glneyinde semsiye Adasi, Korsan Adasi ve incir Adasi yer alir. Kuzeye dogru Sakiz Ada Burnu
ile igmeler Burnu belirgin bir ¢ikinti gésterir. Sakiz Burnu agiklarinda Esek Adasi (Ekrem Bey
Adasi) vardir. Kiyilar, tepelerin denize yakin oldugu kesimlerde ve genellikle burunlarda yiksek
kiyi, tepelerin i¢ kisimlarinin bulundugu kesimlerde algak kiyi bigimindedir. Tuzla topraklarinda
daglik kesim duzliklerden daha fazladir. Denize yakin kesimlerde oldukga genis dizllkler yer
alir. igerilere gidildikge, yiikseklik artar. Diizliikler, Platolar halinde tepelerin arasinda uzanir. En
yuksek yerlerde denizden yiksek yerlerde denizden ylkseklik 300 metreyi agsmaz. Aydinli'daki
Karatepe denizden 190 m. Kavastepe 109 m. yuksekliklerindedir.

Ulasim Tuzla'da kara ve demir yoluyla saglanmaktadir. IETT ve Ozel Halk otobiisleriyle
Tuzla'dan Kadikdy'e, Esenler'e, Cevizlibag ve Bostanci'ya otobls hatlari bulunmaktadir. Deniz
ulasimina musait olmasina ragmen sehir merkezine uzak konumu nedeniyle deniz yolu ulagimi
yoktur.

Ozel ve Devlet hastanelerine ev sahipligi yapan bélgede Tuzla Devlet Hastanesi, Tuzla Gisbir
Hastanesi, Ozel Tuzla Hastanesi bircok hastane yer almaktadir. Merkezde iTU Denizcilik
Fakultesi, Kuzeybatida ¢ok Unli bir askeri okul olan Tuzla Piyade Okulu ve Gineyde Tuzla
Burnu'nda ise Deniz Harp Okulu bulunmaktadir. Ayrica Tuzla Anadolu Lisesi, Sabanci
Universitesi, Okan Universitesi, Gedik Universitesi, Medeniyet Universitesi, Slleyman Sah
Universitesi ve Piri Reis Universitesi de Tuzla'da bulunmaktadir. Ayrica Kog Ozel Lisesi ve
Sabanci Koleji de Tuzla'da yer almaktadir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2021 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nifusu 284.443 kisidir

ISGY-2209104 TUZLA (TUTOM) 21



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tirkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyiime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden en
c¢abuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik blylime hizlarinda goérilen
artislar dinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukc¢a g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan llke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Turkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagdi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda Adustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artigindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Bdylece
enflasyon kriz éncesi egilimine geri dondu.

2019 yih igerisinde tahmin edildidi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda ¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Trkiye’nin de aralarinda oldudu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Tirk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylul ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.
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2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baglayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi 6nlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.

Pandeminin ilk déneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi ylksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére
2027’in Gglincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda blylyerek bulyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. ceyrekte yillik
%22’lik guclu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blylime %11,7 dizeyinde gercgeklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel biyiimeye olumlu katki yaparken, insaat yatirnmlarindaki

azalisin etkisiyle yatirrm harcamalari bayimeyi sinirlandirdi.

Kuresel bluyimenin, 2020 yilindaki keskin dustsin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
glglu bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7

ile beklentinin Gzerinde blylimesi, kiresel bluylimenin de éngoérilenden daha gigli olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kuresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artirrmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigl yapacagini 6ngoériyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk blylik merkez bankasi olan

ingiltere Merkez Bankasrnin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro
buyiklugindeki Pandemi Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini
acikladi. Artan enflasyon dolayisiyla gelismis Glke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini
sonlandirip yavas yavas daraltici para politikalarina gegmeleri, Turkiye gibi gelismekte olan
tilkelere olan sermaye akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari
Raporu).

Kuresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle tretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik
talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmis, dusuk faiz ve bol likidite dénemi de bu slrece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyime guclenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gérulmustar.
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Dinya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir donem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak g¢atismaya doéntsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon gorinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken buylime beklentileri asadi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Goériinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yih dunya blUyume O©ngorulerini %4,4ten %3,6'yva indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir 6nceki tahminlerine kiyasla 1,8 yiizde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngdérurken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile 6nceki

beklentisinin 2,8 ylzde puan Uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden
savas, gelismis ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik,

salgin déneminde alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki
yavaslama ile salginin seyri ve asiya erisim konularini kiresel gérinim Uzerindeki belirleyici
unsurlar olarak siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

2021 yihni guglt bir blyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirh bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdiincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla gug¢li blyimustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile 6nceki
ceyrege gore hizianmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli buyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yuUkselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
buylimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ¢eyrege iliskin 6ncl veriler ise ekonomiye iliskin karisik sinyaller vermektedir. Sanayi
uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda biyumustir. Perakende
satislarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subatta %0,5 yiikselis kaydetmistir. isgiici
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karigik bir tablo

ortaya cikmigtir. Mevsimsellikten arindirilmig verilere gére 2021 sonunda %11,4 olan igsizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik gOstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) ilk ceyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani gliclini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektéru kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i
talepteki yavaglamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.
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2021 sonunda %36,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e ¢ikmistir. Ayni dénemde c¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9dan %48,4’e
yikselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7'den %71,6'ya yikselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtii Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Mart'ta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulasmigtir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaglamig olmakla birlikte sirdiginu teyit etmigstir.

TCMB para politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araclarinda yuritilen kapsamli
g6zden gegirmenin devam ettiginin altini ¢izmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol actigi ener;ji
maliyeti artislarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici etkilerinin ve
kiresel emtia fiyatlarindaki artiglarin olusturdugu gugli negatif arz soklarinin enflasyondaki
yukseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Strdirilebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin
tesisi igin atilan ve kararlilikla surdurdlmekte olan adimlarla, enflasyonda baz etkilerinin ortadan
kalkmasiyla ve kiresel baris ortaminin yeniden tesis edilmesiyle dezenflasyonist
surecinbaslayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici dislse isaret eden
glclli gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulagincaya kadar elindeki tim araclari
“Liralasma stratejisi” cergevesinde kararllikla kullanacagini vurgulamaktadir.(Gyoder,2022,
1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artisin da etkisiyle 2021 yilh sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da ylkselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayl tahminlerine gore, enflasyonun 2022’de yurt ici eneriji

fiyat artiglari ve lira Uzerindeki baski g6z 6nline alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve

yil sonuna dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi
bekleniyor.

Pandeminin etkisiyle kétllesen igsizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda basladigi toparlanma
surecini surdurerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics

haziran ayl tahminlerine goére, is glict verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda igsizlik
oraninin %11,5 olarak gergeklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)

2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin sirdigu ve kiresel buyime goérinimu Uzerindeki
asag! yonlu risklerin belirginlestigi bir donem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirmlarinin sidrecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endigeleri artmistir. BUylme kaygilari ham petrol basta olmak uUzere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda ylkselis egilimi stirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisin zaman alabilecegdi
endiseleri 6ne ¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kuresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganliklar sirmektedir.
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Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicind korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyidrken, yilliklandirilmig GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
ceyrege iliskin dncl veriler ekonomide 1hmli yavaslamanin surdigune isaret

etmektedir. ikinci ceyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) daralma
bdlgesinde kalirken, sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi
Uretimi aylik bazda Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmigtir. S6z
konusu iki ayda perakende satislar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten
arindinimis verilere gére 2021 yil sonunda %11,4 olan igsizlik orani Mayis itibariyla %10,9'a
gerilemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 3313 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852618 10.696 7.50 3,68
2018 3.758.316 46.167 797124 9.792 3,00 4,71

2019 4.320.191 523186 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 B5.672 802678 9.539 9,10 8,98
2022" 2.496.328 - 179.800 - 7.30 13,88

GSYH 2022 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincilenmis hacim endeksi olarak, bir onceki yilin aym geyregine

gore %7,3 artti.

]
1. Ceyrek & iz,
“Zinciriemmiz hacim endeksi olarak (2009=100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi ener;ji fiyatlarindaki artisla dis ticaret agigi ve cari agik genislemektedir. Ticaret
Bakanligi 6ncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni ddnemine gore %20 artarken,
ithalatta artis %40’ asmistir. Bundan dolayr 2021 yil ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dis ticaret
acgigl 51,4 milyar dolara ulagsmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis doneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’'nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2022 yih Haziran ayinda bir énceki aya gére 94,95, bir énceki yilin Aralik ayina
gdre 242,35, bir Gneeki yilin aym ayina gére 278,62 ve on iki aylik ortalamalara gére 244,54 artig gergeklesti.

K
“Bir dnceki yrlin ayni aywna gdne dedisim

Kuresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda yiikselis devam
etmektedir. 2022 yili ilk geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6’ya ¢cikmistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %115,0’dan %138,3’e yikselmistir. Detaylar, bazi alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte strdiginu teyit etmektedir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
guglendirilmesi icin makro ihtiyati adimlar atilmistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dinya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirimcilarin ilgisini etkiledigi oldukga aciktir. Artan borglanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
seciciligine ve dogrudan gayrimenkul yatirnm piyasalarindaki yavaslayan blyime hizina
yansimaktadir.

Tarkiye'de dusuk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yliksek enflasyon,
artan doviz talebi ve ylksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilasiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldira¢ kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmayi tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini kargilayamama
ve dustk karlilik gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul iglemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artis
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirnm enstrimanlari, gayrimenkul yatinm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka rizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirimcilarin devam eden

derinligi ve cesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akislari Gizerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

GUnimlzin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat mi?”
sorusu yanlis sorudur. Bunun yerine, yatirrmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktéri analiz etmeleri 5nemli olmaktadir.

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen ingaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artis, uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baslamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya yonelik yaptirimlar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak tzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari tarafindan
hizlandirnimig  bir sikilastirma dénglisinu tetiklemigtir. Bunlarin  hepsi artan belirsizligi
beslemekte, yatirimcilar igin, artan bor¢ maliyeti ve enflasyon, diinya genelinde fiyatlandirma ve
teklif dinamiklerini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatinmcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma doéneminde daha dayanikli
gayrimenkul segmentleri olarak yer alirken, perakende ve ofis daha kirilgan bir yapi ortaya
koymustur. Otel ve konaklama gayrimenkul segmentleri ise pandemi sonrasi biriken talep ve
doviz getirisi nedeniyle toparlanma yasamistir. Gayrimenkul yatirrmcilari gayrimenkul
segmentleri arasinda degisen ekonomiye bagh olarak en karli yatinm arayisini
surdurmektedirler.

Konut fiyatlarinda, artan ingaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor dizeyde bir artis gérilmustir. istanbul’da bu oran %165,4’e ¢iktigi gériilmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénus
suresinin uzadigi goérilebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢6zimlerine yonelmistir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birka¢ aydir yavaslama gézlenmektedir.

Biyiksehirlerde artan talep ve kisith arz 6zellikle istanbulda son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat maliyetleri ve
mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklasimindan kaynaklanmakta olup, mal sahipleri
kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis gérulmektedir.

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk déneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gdstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
egiliminde olmasi beklenmektedir. Tirkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatinmcilari konuta
yoneltirken, getirilen kira artisi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukselisin
surdurulebilir halde devam etmesi dnem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olusabilecegini 6ngérmektedir.

istanbul Finans Merkezi'nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olusacagi 6ngoérilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimli ofis
talebi giin gectikge artmaktadir. Diinya’da artan paylasimli ofis talebi, “kullandigin

kadar 6de” trendini ortaya koymaktadir.
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Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en kot donemini yasayan
konaklama sektorii 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektére yapilan
yatinmlar yeniden yiikselise gecmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’'da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin sirdarilebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kulttr turizmi odakli yatirimlarin Anadolu’ya yayilmasi

gerektigini distinmektedir. Yiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektoriiniin yabanci para
cinsinden gelir Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul turlerine goére daha iyi bir yatinm
enstrimani olarak, ozellikle Ortadogu ve Asyali kurumsal yatinmcilar tarafindan tercih
edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoriine olan talep
guglu sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilar pazarda daha fazla baskin

bir rol oynadikga lojistik sektérl daha genis tabanl hale gelmektedir. Yatirimcilar daha az riskli
gérulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan

beri artan e-ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektériine yonelmektedir. Ancak kisith
arz sebebiyle yatinmcilar portféylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylikselise gegen e-ticaret sektori ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kicik depolar haline doénuserek e- ticaret sektérl igin yeni vyatirrm alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

OFIiS VE TICARI GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin sure gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar igin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme sureci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun ¢alismaya baglamis, sokagda
¢ctkma ve sehirler arasi seyahat kisittamalari kaldiriimigtir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
yuze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisittamalarin ¢odunun
kalktigi bir déneme girilmistir. Bu suregte yilin ilk yarisinda ¢ogunlukla uzaktan g¢alisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit calisma modeline adaptasyon saglayarak
biylik oranda ofise donisler gerceklesmistir. Uzaktan g¢alismanin verimlilik Gzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kdltirine olan baglihk ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gbézlemlenmesi ile karma g¢alisma modeline olan
adaptasyon sirketlerin bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur. iki yillik pandemi
surecinin tim dinya ve ulke ekonomisinde yarattigi olumsuz baski neticesinde yilin sonlarina
dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen ddviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha Onceden belirlenmesi ile blylik oranda son geyrekte
gergeklesmistir. Ozellikle MIA disinda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diislis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmisgtir.
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2021 yihinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Doviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son ¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénlismus, kaydedilen islem hacmi bir 6nceki ¢eyregdin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Boylece, dordincu ¢eyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gerceklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir 6nceki yilin ayni donemine goére %32 oraninda artig gdstermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, dordinci
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme iglemleri 6nceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmistir.

Dérdiincli ceyrekte, metrekare bazinda anlagsmalarin, %26,46’si MiA’da gerceklesmis olup bir
onceki ceyrege kiyasla dists kaydedilmistir. %33’'0 Anadolu yakasinda gerceklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir dnceki ceyrege gére ciddi bir arts gostererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Turkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfoy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m?, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m?, Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dérdiinci ¢eyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir dnceki
ceyrege gore metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yil igeriisnde buyuk ¢apli ofis yatirim islemleri gergeklesmis olup, ilki
yilin ilk ¢ceyreginde kaydedilen buinyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlari A.$.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirrm Holding A.$.’nin istiraki olan
Quick Sigorta A.S ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda gergeklesen
diger blyuk islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda
bulunan Yesil Plaza’daki %50’lik payini £180 milyon karsihiginda satin almasidir. (GYODER,
2021, 4.Ceyrek Raporu)

Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gdstermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin
arttigini isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bosg kalmadigini géstermektedir.
Dolar kurunda yasanan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve cevresinde dolar
bazinda birincil kiralar diserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda dusuk
kalan kiralarin yikseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecedi 6ngoérilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin énimuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artisi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢cmis kullanicilar ile mal sahiplerinin istedi dogrultusunda
tekrar bir anlagsmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin gindeminde
olacaktir. Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60
bandinda, gergeklesen kira islemleri bedeli ise %40-45 bandinda artis gostermistir. Bu fiyat
artisinin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngérilmektedir.

Kiresel gapta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama sulreci baglamistir ve bu yil icerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin
pazara katilacagi 6ngorilmektedir. Bu arzin yaklasik 50 'si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)
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2022 yilinin ilk ceyregi ile beraber Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin tirmanmasinin
ardindan 24 Subat'ta Rusya Ukrayna'yi isgal etmistir. isgalin ardindan Rusya’ya kargi Amerika
basta olmak Uzere bir¢ok Ulke yaptirim uygularken, bu yaptirimlarin ardindan bir¢ok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmistir. Turkiye ise
mizakere slrecinin yUritlildigi Glke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin ortasinda
Tarkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldidi politik pozisyon itibariyle bir¢ok
firmanin tercih ettigi dncelikli tlke haline gelmistir.

Pandemi sirecinde ise yilbagindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim distuse
gecmis ve kapal alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim onlemler kaldiriimistir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yillik pandemi surecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyreginde dolar kuru bir 6nceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi UGzerindeki artan baskisi
devamlihgini korumustur. Gegtigimiz ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

disuse gegen birincil kiralarin, bu ¢eyrekte 6n plana ¢ikan enflasyon baskisi neticesinde TRY
ve USD bazinda ylkseldigi kaydedilmistir. Ayrica gegen c¢eyrek dalgali kur rejiminin yarattigi
endise beraberinde diisiise gegen MIA bélgesi, bu geyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile
beraber bir miktar artis géstermistir. Tiim bunlarin sonucunda istanbul

alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme sireci devam etmektedir. 2022
yilinin ilk geyreginde istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. 2022 yilinin ilk g¢eyredinde gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m?2
ulasarak, bir 6nceki yilin ayni dénemine goére 2 kati oraninda artis gostermistir. Bununla birlikte,
birinci ¢ceyrekte gergeklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
sirasiyla %85 ve %82 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme islemleri
onceki yila gore disus egilimine gegmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Birinci ceyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin sadece %29'u merkezi is alaninda (MIA)
gerceklesmistir. MiA’da yapilan kiralamalar yiizdesel bazda hem gegen yilin ayni dénemine
hem de bir dnceki ¢ceyrege gore dusis gostermigtir.

Kiralama anlagmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gergeklesirken, %24’( ise
MIA disi Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Axa
Sigorta (15.000 m?, Nidapark Kiglkyali), Emin Evim (11.000 m?, Colakoglu Senel Plaza),
istinye Universitesi (10.500 m2Vadistanbul), Fenerbahge Universitesi (8.710 m2, Metropol D
Blok), Johnson & Johnson (7.950 m?, Kegeli Plaza), Orka Holding (5.635 m?, Vadistanbul),
Sanofi (3.800 m?, 193 Plaza) ve Astra Zeneca (3.000 m?, Yapi Kredi B Blok) yer almaktadir.
Bosluk orani 2022 yilinin ilk geyreginde azalisla %20,02 olarak kaydedilmistir.

Yilin birinci geyredinde 6nemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savagi, pandeminin ekonomi tzerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tim dinyanin ve Turkiye’nin giindeminde yer almistir.
2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna'yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin 5.
ayl geride kalmistir. Bu sirecte Rusya’ya karsi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayi ya da askiya almayi tercih etmigtir.
Tuarkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle bircok firmanin tercih
ettigi oncelikli Glke haline gelmistir. Artan enflasyon ve doéviz kurunda devam eden hareketlilik
neticesinde birincil kiralarda ¥ ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica gegen yil dalgali kur
rejiminin yaratti§i endise beraberinde diiglise gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kirasi,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis gdstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul
alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme slreci devam etmektedir.
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istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. Yilin ilk
ceyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ¢ceyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. Boylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama iglemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine goére 2 kati oraninda artis gostermistir. Bununla
birlikte, ilk yariyilda gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
siraslyla %83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme islemleri
dnceki yila gore diisiis egilimine gecmistir. Metrekare bazinda anlagmalarin ise %30’'u MiA’da
gergeklesmis olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MiA disindaki
islemlerin %43'U Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir 6nceki
yilin ayni donemine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama iglemleri
arasinda; Daimler (13.857 m?, Vadistanbul), Yildiz Teknokent (11.000 m?, Maslak 1453),
Kolektif House (9.800 m?, Onur Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500 m?, Skyland), Kolektif House
(7.200 m?, A+Live), P&G (5.800 m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve Amazon (2.738 m?, River
Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yilinin ilk yarisinda bosluk orani %19 kaydedilmistir. Bu
suregte dnemli bir yatirrm islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim iglemlerinin
hizlanacagi 6ngoériimektedir.

Genel ofis gérinimine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Turkiye hem konum
hem de izledigi denge politikasi ile birgok yabanci sirketin mercegi altina girmistir. Operasyon
yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin énimuzdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baglamasi ile etkisini gittikge kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit g¢alisma modeli tercih ediimeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten g¢ok nitelik én plana cikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kulturinin gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan ylksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
tizerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bolgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dusuk kalan kiralarin yikseldigi gdézlemlenmistir.

Kiiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezinin yoénetimesi, isletimesi,
burada gerceklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
dizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yirirliige girmistir. Projenin 2022 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagi 6ngérulmektedir. Bu arzin yaklasik
50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022,
2.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gére; Istanbul Ofis Pazar’nin 2022 Birinci Ceyrek
Dénemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiAynda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %26,4; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %13,0 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 13,9 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 5,9 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %18,8; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 9 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Digi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,6; kira ortalamasi 8,1 ABD Dolari
/m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 birinci geyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bolgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en ylksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Ticari Gayrimenkulde One Cikan fller

Ticari Gayrimenkul Dikkan ve Magazalar Ofis ve Barolar
Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig

Fiyat (TL/m?) Fiyat (TL/m?) Fiyat (TL/m?)
Istanbul £17.832 E16.773 +£22 804
zmir t14.084 £13.750 t16.423
Bursa £10.779 £11.137 £10.772
Ankara t10.614 £10.416 £9.496
Antalya 14 628 £14.131 +13.988
Kocaeli £0.654 +9.397 £o. 782
Adana £0.555 +10.029 £8. 702

Kaynak: Endeksa

Avrupa Bosluk . : Bosiuk D Stok (. Birinci
Yakasi ) (L ) ) (L )

Levent - Etiler

Maslak

7 Kuyu - Sigli Hath

Taksim ve Cevresi

Kagithane

Bati istanbul**

Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

Umraniye

Altunizade

Kozyatag

Dofu istanbul***

2022 Yih 2. ceyreginde genel arz 6,46 milyon 7 olup bir énceki ceyrekle ayni seyretti. Gerceklesen toplam
kiralama iglemleri 120,9 bin m#dir. Bu gceyrekte gergeklesen kiralama islemlerinde, bir dneeki ceyrege gdre
22,1 azahsg, bir dnceki yilin aym dénemine gére ise %1223 artis gdsterdi.

Haymak: Offis verllern Cushman& Waksfield tarafindan GYODER igin dzef olarak hazilanmigti.
“Nigarntagi-Akaretlar-Barbaros-Magka-Tegvikiye bdlgelanni kapsamaktadir.

“Gilnegl- Yeniboana-Bakirdy- kitali bdigelerni kspsamaktadir
“**Kiglhyai-Maltspe-Kantal-Pendik bdigelerini kapsamakiadr.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Tuzla Belediyesi imar Mudirligi, Web Tapu
Sistemi, is GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* D100 Karayoluna cephelidir.
*  Bina fiziki yas! dustktir.
*  Tabela degeri yuksektir.

X Nitelikli binadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
+ Gayrimenkul satigi ya da kiralamasi komple bina seklinde tercih edilebilecedi ancak
sinirh bir alici kitlesi bulundugu dustniimektedir.

*  Kent merkezine uzak bir konumda yer almaktadir.

Yaya hareketliliginin az oldugu bir lokasyonda konumludur.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iligkin yapilmis olan degerleme calismasinda tasinmazlarin
degerinin tespitinde;

- Pazar Yaklagimi yéntemi,

- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi) Yéntemi kullanilmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik ve Kiralik Ticari Emsaller

1 Kiziroglu Emlak
Tel 0532 434 94 64

Tasinmazlara yakin konumda, D100 Karayoluna cepheli, 26 yillik, 2065 m? ingaat alanh oldugu
beyan edilen 7 katli bina 55.000.000 TL bedel ile satiliktir. Taginmaz ayrica aylik 75.000 TL
bedel ile de kiraliktir.

Degerleme konusu tasinmazlara gére daha eski bir yapi olup, alan olarak ¢gok daha kiguktar.

SATILIK 2065/ .-M? 55.000.000|.-TL 26.634| -TL/M?
KIRALIK 2065|.-M2 75.000|.-TL 36 .-TL/M?
2  Sahibi

Tel 0536 255 26 46

Tasinmazlara yakin konumda, Sahil yoluna cepheli, D100 Karayoluna ¢ok yakin bir lokasyonda
yer alan, 35 yillik, 1600 m? insaat alanli oldugu beyan edilen 4 katl bina 31.000.000 TL bedel ile
satiliktir. Tasinmazin aylik 60.000 TL kira getirisi oldugu beyan edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlara gére daha eski bir yapi olup, alan olarak ¢ok daha kuguktar.

SATILIK 1600|.-M? 31.000.000(.-TL 19.375| .-TL/M?

KIiRALIK 1600|.-M? 60.000(.-TL 38| .-TL/M?

3 Remax Fark

Tel 0532 17532 43

Tasinmazlara yakin konumda yer alan, D100 Karayoluna cepheli yeni yapilmis plazanin
10.katinda konumlu, 250 m? kullanim alanl ofis 6.350.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi iginde yer almakta olup alan olarak buytk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

SATILIK 250].-M? 6.350.000|.-TL 25.400( .-TL/M?
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4 Kw Nova

Tel 0555 865 55 99

Tasinmazlara yakin konumda Varyap Plazada yer alan, plazanin 3.katinda konumlu, 376 m?
kullanim alanli ofis 7.750.000 TL bedel ile satiliktir.

Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi iginde yer almakta olup alan olarak buyuk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

SATILIK 376|.-M? 7.750.000(.-TL 20.612( .-TL/M?

5 Akgadag Gayrimenkul Danismanhk
Tel 0532 675 87 56

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Ticaret Merkezi'nde yer alan, 3.katta konumlu, 230 m?
kullanim alanli ofis 7.100.000 TL bedel ile satiliktir.

Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi iginde yer almakta olup alan olarak buytk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

SATILIK 230].-M? 7.100.000(.-TL 30.870( .-TL/M?

6 Varlibas Emlak
Tel 0533 689 18 26

Tasinmazlara yakin konumda Varyap Plazada yer alan, plazanin 5.katinda konumlu, 70 m?
kullanim alanl ofis 1.450.000 TL bedel ile satiliktir. Taginmazin aylik 5.000 TL bedel ile
kiralanabilecegi bilgisi edinilmigtir.

Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi iginde yer almakta olup alan olarak buyuk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

SATILIK 70|.-M? 1.450.000].-TL 20.714( .-TL/M?

KiRALIK 70| .-M2 5.000|.-TL 71 .-TL/M2?

7 Red Partners Anka

Tel 0535 457 37 85

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Ticaret Merkezi'nde yer alan, 2.katta konumlu, 105 m?
kullanim alanl ofis aylik 7.000 TL bedel ile kiraliktir.

Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi iginde yer almakta olup alan olarak buytk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

KiRALIK 105].-Mm? 7.000].-TL 67| .-TL/M?
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8 Osman Bilgin
Tel 0532 293 94 48

Tasinmazlara yakin konumda D100 Karayolu'na cepheli, 7 yillik, 8312 m? arsa tzerinde toplam
12.000 m? kapali insaat alanina sahip oldugu beyan edilen bina aylik 775.000 TL bedel ile
kiraliktir.

Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi iginde yer almakta olup alan olarak buytk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

KIRALIK 12000|.-m? 775.000(.-TL 65 .-TL/M?

O Pars Limited Gayrimenkul
Tel 0533 30090 24

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Ticaret Merkezi'nde yer alan, 2.katta konumlu, 115 m?
kullanim alanli ofis 4.500.000 TL bedel ile satiliktir. Taginmazin aylik 14.000 TL bedel ile
kiralanabilecegi bilgisi edinilmigtir.

Degerleme konusu tasinmazlar konsept bir yapi icinde yer almakta olup alan olarak buyuk
kullanim alanlarina sahiplerdir.

SATILIK 115].-Mm? 4.500.000|.-TL 39.130( .-TL/M?

KiRALIK 115].-Mm? 14.000].-TL 122 .-TL/M?

Emsal Krokisi

A

) - pa ce2 \ *#N Radisson Blujkic
Kartal Liman <1 Lf ¥ _ £aa, Istanbul Tuz

Pendik

HalkiPlaji ', Y /s Q 1.'5‘
rarily closali Tuzla Yat & =3
Limani Jeylikbad
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU-SATILIK

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL-1

EMSAL-2

EMSAL-3

EMSAL-4

EMSAL-5

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

55.000.000

BENZER
0%

31.000.000

BENZER
0%

6.350.000

BENZER
0%

7.750.000

BENZER
0%

7.100.000

BENZER
0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI

ALANA ILISKIN
DUZELTME

184.653,16
m2

2.065
26.634

1.600
19.375

250
25.400

376
20.612

230
30.870

COK KUCUK
-25%

COK KUCUK
-25%

COK KUCUK
-35%

COK KUCUK
-35%

COK KUCUK
-35%

NITELIGI
NITELIGINE
ILISKIN
DUZELTME

BINA

BINA
BENZER
0%

BINA
BENZER
0%

OFis
iyi
-10%

OFis
iYi
-10%

OFis
iyi
-10%

KAT

KATA ILISKIN
DUZELTME

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

YAPIM YILI
YAPIM YILINA
ILISKIN
DUZELTME

KOTU

20%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

ORTA KOTU

10%

KOTU

20%

BENZER

0%

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

KONSEPT
iCINDE YER
ALMASI

COK KOTU

30%

COK KOTU

30%

COK KOTU

30%

COK KOTU

30%

COK KOTU

30%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-20%

-20%

-20%

-20%

-20%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMIS

DEGER

15%

5%

-35%

-25%

-25%
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Yukarida yer alan satilik karsilastirma tablosunda, tasinmazlarin tek malike ait olmasi ve ortak
alanlarla birlikte kullanihyor olmasi nedeni ile alti bagimsiz bélimden olusan binanin
Ozelliklerine yakin oldugu kanaatine varilan 5 adet emsalden yararlaniimistir. Degderleme
konusu tasinmazlarin konsept bir proje icinde yer almasi ve birlikte kullaniliyor olmalari, alan
olarak biyik yiz o6lgimlerine sahip olmalari nedeni ile bire bir emsal bulunmamaktadir.
Degerleme konusu 6 adet bagimsiz bélimin tamami igin pacal birim deger hesaplanmistir.
Bagimsiz bolim bazl degerler de bu baglamda belirtilmistir.

Degerlemesi yapilan bagimsiz béliimlerin her birinin Pazar Yaklagimi Yontemi ile elde
edilen degerleri EK-3 deki listede belirtilmigtir. Bu yéntem ile 6 adet bagimsiz béliimiin
1/1 (tam) hissesinin toplam degeri asagidaki tabloda belirtilmistir.

PAZAR YAKLASIMINA GORE TOPLAM DEGER TABLOSU

6 ADET TASINMAZIN TOPLAM

DEGERI (.-TL) 3.918.340.000,00 TL
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KARSILASTIRMA TABLOSU - KiRA

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL-2

EMSAL-6

EMSAL-7

EMSAL-8

EMSAL-9

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

60.000

BENZER
0%

5.500

BENZER
0%

7.000

BENZER
0%

775.000

BENZER
0%

14.000

BENZER
0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI

ALANA ILISKIN
DUZELTME

184.653,16
m2

1.600

38

70

79

105

67

12.000

65

115

122

COK KUCUK
-25%

COK KUCUK
-35%

COK KUCUK
-35%

KOCUK
-15%

COK KUCUK
-35%

NITELIGI
NITELIGINE
ILISKIN
DUZELTME

BINA

BINA
BENZER
0%

OFis
BENZER
0%

OFis
BENZER
0%

BINA
BENZER
0%

OFis
ORTA IYi
-10%

INSAAT KALITESI

INSAAL
KALITESINE
ILISKIN
DIIZEI TME

GOK KOTU
40%

BENZER
0%

KOTU
20%

GOK KOTU
30%

ORTA KOTU
10%

YAPIM YILI
YAPIM YILINA
ILISKIN
DUZELTME

COK KOTU

40%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

COK KOTU

30%

KOTU

20%

KOTU

20%

BENZER

0%

ORTA KOTU

10%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

KONSEPT

COK KOTU

40%

COK KOTU

40%

COK KOTU

40%

COK KOTU

40%

COK KOTU

40%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-5%

-5%

-5%

-5%

-19%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMIS

DEGER

96,76

120%

20%

40%

50%

-4%

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Bolgede benzer ozellikte ve yapilasma sartlarinda satilik ve/veya kirallk arsa emsali
bulunmamis olmasi ve parsel Uzerindeki yapinin insasinin tamamlanmig, iskanh ve Kkat
mulkiyetli oldugundan bu yontem kullaniimamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir malkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formilinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” dederini de gosterir. Bu ¢alismada
bélgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda gorildugu uzere kapitalizasyon
oraninin tasinmazlarin 6zelliklerine degistigi gortlmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda bu
calismada kapitalizasyon orani olarak % 4,50 kullaniimistir. Bélgede yapilan incelemeler ve
elde edilen emsaller sonucunda bu hesaplamada tasinmazlarin degeri olarak 2022 yil sonu
itibariyle KDV hari¢ portfdy deg@erleri dikkate alinmigtir. Bu dedere ve kapitalizasyon oranindan
yola gikarak EK listede belirtiimis olan kira degerlerine ulasiimigtir.

6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazin Degeri

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuglara ulasiimistir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger Ozellikleri de goz o©ninde bulunduruldugunda bdlgede kapitalizasyon
oraninin %1.6-% 4.55 araliginda oldugu gézlemlenmistir. Emsal tasinmazlarin, degerleme
konusu tasinmazlara birebir emsal olusturmamasi, nitelikleri de dikkate alinarak s6z konusu
tasinmazlar igin % 4,50 kullaniimistir.

Aylik Kira  Yillik Kira

ENTI::‘E: Alan (m?) Degeri Degeri Sat'?_l_?jgeri Kag:::lz?;);o f
(TL) (TL)
Emsal 1 2065 75.000 900.000 55.000.000 1,64%
Emsal 2 1600 60.000 720.000 31.000.000 2,32%
Emsal 6 130 5.500 66.000 1.450.000 4,55%
Emsal 9 115 14.000 168.000 4.500.000 3,73%
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6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Bagimsiz bolimlere ait kira de@erleri emsal karsilastirma yaklasimi kullanilarak takdir edilmis

olup maunferit degerler EK tablolarda belirtiimistir.
kapitalizasyon orani dogrultusunda olusturulan asagidaki net gelir- deger tablosundan da

Yukarida belirtlen hesaplama ve

gorulecegi Uzere, tasinmazlarin bu yonteme goére toplam degeri takdir edilmistir.

Degerlemesi yapilan bagimsiz boliimlerin her birinin Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi
ile elde edilen degerleri EK ' deki listede belirtilmistir.

DOGRUDAN KAPITALIZASYON YAKLASIMINA GORE 6 ADET TASINMAZIN TOPLAM

DEGER TABLOSU
Alani (m?) Yuvarlatilmig Ayhk Yillik Kira Kap. | Tasinmazlarin Toplam Degeri (.-
Kira Degeri (TL) Degeri (TL) | Orani TL)
184.653,16 17.867.000 214.404.000 | 4,5% 4.764.533.333
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda, En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir mulkin fiziki olarak mimkun, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulk en yliksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, mulk sahibi, gelistirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok miulkin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci gugler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.

Yapilandiriimig mulkiin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bosmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya c¢ikan ideal yapilanmanin isi§inda,
yapilandiriimis mulkin kullanimiyla ilgilidir. Yapilandiriimis mulkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecedi gibi, mulkin yenileme, genisletme, kullanim alaninin
kigiltiimesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistiriimesi alternatiflerinden ortaya ¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
alternatif kullanimlar icin harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

uzmaninin

Tasinmazin konumlari, buyuUklikleri mimari projesi ve yasal mevzuatin izin verdigi Olgide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlarinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar

Yaklagimi Yontemine gore;

6 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI

3.918.340.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gére;

6 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI

4.764.533.333,33
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhigin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yoéntemin kullanildidi hallerde, sz
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
degerin birbirine yakin oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden bugtnki degere ulasiimaktadir.Gelir indirgeme
yontemine go6re dikkate alinan kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zdnunde
bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikumleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile pazar yaklasimi yénteminde tasinmazlarin kira degerlerine
ulagilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonu¢ bélimine tasinmaz icin pazar yaklagimi yéntemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Her bir bagimsiz bélim ayri ayri degerleme kapsamina alinmis olup ortak ve misterek
alanlarinin degerlerinin de bu degerler icerisinde kapsandigi kabul edilmigtir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihidi yontemi
kullaniimamistir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Tasinmazlar kat malkiyetlidir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin ikinci yontem olarak dogrudan kapitalizasyon yaklasimina gore degerinin
hesaplanabilmesi icin kira degeri analizi yapiimistir.

Toplam Briit |Toplam Aylik] Toplam Yillk Kira
Alani Kira Degeri Degeri

TOPLAM (TL) 184.653,16 17.867.000 214.404.000

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmazlar kat mulkiyetlidir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hiikimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde "Portféylerine alinacak her turli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir. Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmigtir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi portféyinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine varilmistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tasinmazlar tzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Binalar® olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi PortfGyine
alinmasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 6 adet tasinmazin

29.12.2022 tarihli toplam degeri icin ;
3.918.340.000 .-TL
(Ug Milyar Dokuz Yiiz On Sekiz Milyon Ug Yiiz Kirk Bin TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
4.623.641.200 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

A.Ozgiin HERGUL S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

*  Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

. Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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