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Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 25.10.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 21.10.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHi 28.12.2023
RAPOR TARIHi 28.12.2023
RAPOR NO ISGY-2310034

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi, UMRANIYE ILCESI iISTANBUL FINANS MERKEZI
PROJESI ( 3328 ADA 9 PARSEL )

DEGERLEME ADRESI

SITE MAHALLESI FINANS CADDESI NO:22 UMRANIYE/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT- Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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iCINDEKILER

igindekiler

Ekler
1 -

Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Tagsinmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi
7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Clmlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri
EKLER
Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar
Ek 2 - Tapu belgesi (kopya)
Ek 3 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 4 - imar durum yazisi(kopya)
Ek 5 - Yapilagsma Belgeleri (kopya)
Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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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.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig 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 projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki 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 gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde 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 Yatirim Ortakhgi A.S.
is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

S6z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek Uzere 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.
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Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar de@erinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz igin ISGY-2310034 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.
Gizem GEREGUL EVLEK raporu hazirlayan degerleme uzmani, S$.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani ve Eren KURT onaylayan sorumlu dederleme uzmani olarak
gbrev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde yapilan
degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ISGY-1910116 ISGY-2209103 ISGY-2304072
Rapor Tarihi 27.12.2019 28.12.2022 22.06.2023

ISTANBUL FINANS | ISTANBUL FINANS | ISTANBUL FINANS

REIDE KOsl MERKEZ| PROJESI|MERKEZi PROJESI|MERKEZi PROJESI

Onur BUYUK- Onur BUYUK- Oglneﬁﬁﬁg/és'
Raporu Hazirlayanlar Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS | -
SEVER SEVER KARAGOZ-
Eren KURT
Proje igin Takdir
Edilen Toplam 210.047.000 1.735.642.000 2.260.285.000
Mevcut Durum Degeri
(TL) (KDV Haricg)
Projenin Tamamlanmasi
Durumunda Bugtinkd 453.815.000 1.767.010.000 2.301.540.000

Degeri
(TL) (KDV Haric)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li . ISTANBUL

iigesi . UMRANIYE

Bucagi

Mahallesi : FINANSKENT

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 3328

Parsel No 9

Alani . 4.797,45 m?

Vasfi : 25 KATLI BETONARME ISYERI VE ARSASI
Siniri

Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL

Sahibi . IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No : 34454

Cilt No 2

Sayfa No ;109

Tapu Tarihi . 25.12.2012

2.2 - Takyidat Bilgileri

Taginmazin takyidat ve miilkiyet bilgileri 19.10.2023 tarihli takbis belgesi is GYO A.S.
Yetkililerinden tarafimiza iletilmis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Serh: 1 TL bedel karsihdinda kira sézlesmesi vardir. ( - ) Turkiye Elektrik Dagitim A,S. Genel
Mudurlugu lehine, 12-07-2021 tarih ve 27004 yev. no ile

(Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cergevesinde llgili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan projenin son Ug yilik dénemde muiilkiyet bilgilerinde
herhangi bir degisiklik olmadigi gértlmustar.

Tasinmazin miulkiyeti 17.07.2012 tarih 18741 yev. ile satis islemi ile Varyap Varlibaslar Yapi
Sanayi ve Turizm Yatinmlari Ticaret ve Elektronik Uretim A. S. den is Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. ye satiimistir. Satis yapildigi zaman 3322 ada 1 parsel olan degerleme konusu
tasinmaz 9.591,43 m? yuzoélgimine sahip iken, terkleri yapildiktan sonra 4.797,45 m?
yuzoélgimli 3328 ada 9 parsel olarak 25.12.2012 tarih 34454 yev. no ile tescil edilmistir.
Tasinmazin mahallesi Kigikbakkalkdy iken, Finanskent Mahallesi olarak degistirilmistir. Ayrica
cilt ve sayfa numaralari da degismistir. 1 Cilt 53 sayfa iken 2 cilt 109 sayfa olarak degistirilmistir.
Tasinmaz igin cins tashihi yapilimistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

is Gayrimenkul Yatinm Ortakh@: tarafindan Umraniye Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik
Mudurlugu'nden alinan 22.09.2023 tarihli ve 60269154-754-83738 numaralli yazili imar durum
belgesine istinaden konu taginmaz,

3328 Ada, 9 Parsel sayili gayrimenkul; 19.06.2012 tasdik tarihli istanbul Finans Merkezi 1/1000
dlcekli Uygulama imar Plani'na gére; H:serbest, Kaks:2,50 yapilanma sartlarina sahip "T2
lejantli Ticaret" Alani'nda kalmaktadir.

Planda parsel izerinde "D" fonksiyonu bulunmaktadir. ("D" fonksiyonunun agilimi emsal ingaat
alani brit parselden yapilacaktir)
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Plan Notlan

GENEL HUKUMLER

1. Planlama alani bitiiniine yonelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projeleri,
Cevre ve Sehircilik Bakanligi veya gorevlendirecedi kurumca hazirlanacak ve Bakanlikga
onaylanacaktir.

2. Plan, Plan notlari, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim projelerine uygun olarak
hazirlanacak ve Cevre ve Sehirciik Bakanlhigrnca onaylanacak Avan Proje ile uygulama
yapilacaktir.

3. Planlama alani bitiiniinde tim fonksiyon alanlarinda, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projelerine uygun olarak tabi ve tesviye edilmis zeminin altinda ihtiyaca goére ikiden
fazla bodrum kat yapilabilir. T1 Ticaret Alanlari Disinda egimden dolayi agiga ¢ikan tim bodrum
katlar iskan edilebilir, iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarda yapilacak
otoparklar ve teknik hacimler emsal hesabina dahil edilmez.

4. T1 Ticaret alani disinda Planlama alaninin tamaminda; TAKS, binalara ait kotlar, blok boyut
ve sekli, bloklarin gekme ve yaklasma mesafeleri, yapi nizami ve taban oturumlari, bodrum,
zemin ve normal kat yukseklikleri serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak Avan Projede belirlenecektir.

5. Planlama alanindaki tim fonksiyon alanlari Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani igerisinde kamuya agik yaya ve tasit gegis
hacimleri ile parseller arasi gegis yollari yer alabilir. Glvenlik ve servis amagl bu yollar emsale
dahil degildir. Kentsel Tasarim Rehberinde ve Projesinde Kamusal amagli olarak tanzim
edilecek bu tip alanlarda kamu lehine irtifak tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alani butinlinde her tirli peyzaj dizenlemeleri Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecektir.

7. 19.01.2010 tarihinde Basbakanlik Afet ve Acil Durum Yoénetimi Baskanli§i tarafindan
onaylanan “Anadolu Yakasina Ait Mikrobdlgeleme” kapsamindaki imar planlarina esas “1/2.000
oOlcekli yerlesime uygunluk haritalarinda” belirtilen hususlara uyulacaktir.

8. 28.09.2004 giin ve 2263, 05.05.2005 gun ve 6528, 03.06.2005 gun ve 4015, 13.07.2005 gun
ve 7676, 16.08.2005 giin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirlik ve iskan Bakanli§ tarafindan
onaylanan Istanbul ili, Kadikdy ilgesi, Kiiglikbakkalkdy Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alani
imar Plani Revizyonuna esas jeolojik-jeoteknik etiid raporlari dogrultusunda uygulama
yapilacaktir.

9. Ozel Proje Alani ve Rekreasyon alani, Cevre ve Sehircilik Bakanh§r'na veya Bakanlikga
belirlenecek Kurum veya Kuruluga devredilmeden uygulama yapilamaz.

OZEL HUKUMLER

T2 Ticaret alanlarinda, alis-veris merkezi, rezidans, ydénetim merkezi, konaklama tesisleri,
sinema, tiyatro, v.b. sosyal kiiltirel tesis alanlari, ticaret, biro, is hani, lokanta, gazino, garsi,
cok kathh magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel editim alanlari, kath otopark v.b.
fonksiyonlar yer alabilir.

Parselin oncesi 3322 ada 1 parsel 9.591,43 m? yiizélgiimiine sahip iken, terkleri
yapildiktan sonra ifraz igslemi sonucunda 4.797,45 m? yiizélgiimlii 3328 ada 9 parsel
olarak degismistir. Emsal ingaat alani brit parselden yapilacaktir. Emsal hesabi, asagida
verilen tabloya qore hesaplanacaktir.

Mevcut Ada ve Mevcut Tapu Emsal Toplam Emsal Emsalin }étf,l:amlgaq' Plan
Parse No Alani - insaat Alani Bolgesl
3322/1 9.591,43 2,50 23.978,58 D
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son Ug¢ yillik ddnemde; herhangi bir degisikligin olmadigi gérulmustar.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

3328 Ada, 9 Parsel lizerinde insaatina devam edilen projede bulunan yapiya ait ruhsat bilgileri
asagidaki gibidir.

30.06.2022 tarihli onayli tadilat projesi incelenmisgtir.

24.07.2023 tarihli 23/98050 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

RUHSAT BELGESI BILGILER

. BAGIMSIZ - ’ TOPLAM

- VERILIS ~ KULLANIM o YOLALTI  YOLUSTU KONUT  TICARET
ADA  PARSEL BLOKADI ~TARIHI  SAYISI ; BOLUM  YAPISINIFI TOP. KAT ALANI

NEDENI AMACI oL KAT KAT ALANI  ALANI
SAVISI (M2)
328 9 - | 29052015 | 20153945 | YENIYAPI | OFISVEISYERI | 76 4 7 18 % - 2415333 | 4700190 | 7115523
3328 9 - | 10212015 | 1524084 | YENILEME | OFISVEISYERI | 76 4A 7 18 % - | 15333 | 4700090 | 7115523
328 9 - | 4052016 | 167916 | YENILEME | OFISVEISYERI | 76 4A 7 18 % - | 15333 | 4700090 | 7115523

ISIM N

328 9 - | 1703202 | 22088 DEGSILCH OFISVEISYERI | 76 4 7 18 % - | 5333 | 4700090 | 7115523
328 9 - | 2082022 | 212083 | TADILAT | OFISVEISYERI | 86 4 7 18 % - | 223 | 5028152 | 7450550

YAPI KULLANMA iZiN BELGES] BiLGILER

o BAGIMSIZ - : TOPLAM
VERILIS ~ KULLANIM . . YOLALTI YOL USTU KONUT  TICARET
: BOLUM ~ YAPI SINIFI TOP. KAT ALANI
NEDENI AMACI KAT KAT ALANL  ALANI
SAYISI (m2)

3328 9 - 2082022 | 2112083 | TADILAT | OFIS VE ISYERI 86 4A 7 18 % - 2422398 | 5028152 | 7450550

ADA  PARSEL BLOKADI TARIHI  SAYISI

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goériis

Yerinde yapilan g6zlemlerde ingaatingenel olarak tamamlandigi, iskan belgesinin alindigi ve
cins degisikliginin yapildig1 gérulmustar.

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 Farkl Olabilecegine iligkin Agiklama

3328 ada 9 parselde ruhsat ve projeleri onaylanmig, iskan belgesi alinmig, cins degisikligi
yapiimistir. is bu rapor proje kapsaminda hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu projede yer alan bloklarin 22.08.2022 tarihli, Y2434A9753F36 belge
numarali, C sinifi enerji kimlik belgesi bulunmakta olup ilgili belge ekte yer almaktadir.
2.3.8 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Ciragan Yap! Denetim Hiz. Ltd. Sti. - Bulgurlu Mahallesi Alemdagd Caddesi No:96 Daire:6
Uskiidar/istanbul
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Umraniye ilgesi, Site Mahallesi 4.797,45 m? alana
sahip 3328 ada 9 parsel Uzerine inga edilen ve yapi ruhsatlarina gore tek bloktan olusmaktadir.
incelen mimari projesine gére 24 adet dilkkan ve 62 adet ofis niteliginde birimler olarak
projelendirilen ticari blokta, toplam 86 adet isyeri nitelikli bagimsiz birimler bulunmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Proje Umraniye Ilgesi'nde Site Mahallesi istanbul Finans Merkezi Alani bélgesi icerisinde yer
almaktadir. iIFM bélgesi igerisinde T.C. Merkez Bankasi, Ziraat Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar
Bankasi gib kamu bankalari, SPK ve BDDK gibi kamu kurumlari ve 6zel sektér mulkiyetindeki
arsalarda gelisgtiriimekte olan projeler yer almaktadir.

Tahincioglu, IFM iginde 85 bin metrekarelik ingaat alanina sahip, zemin+17 kattan olusan bir
proje gelistirmigtir.

IFM'nin altyapisini Gstlenen Adaoglu, bu kapsamda yaklasik 350 bin metrekare satilabilir alan
olan proje gelistirmistir.

Ziraat Bankasr’'nin IFM projesi 400 bin metrekarelik kapall alana sahip. 46 ve 40 katl iki kuleden
olusacak proje gelistirmistir.

Halk GYO, 46 ve 34 kath iki ofis kulesi ve 8’er katl 3 ticari bina seklinde proje gelistirmistir.
Vakif GYO, ofis ve ticari alanlarin yer alacagi projesinde ingaata baslamistir.

Yeditepe Gayrimenkul Yatirrm A.S. tarafindan The istanbul projesini gelistirmistir.

Yine bolgede Duru GYO-Enisler ortakhdi, 7 bin metrekarelik parsele sahiptir.

iIFM'de kongre ve kiiltiir sarayi, kiitiiphane, cami, saglik merkezi, okul, kres gibi tesisler de
yapilacaktir.

Yakin gevresi'nde Soyak Yenisehir konut projeleri, Sarphan Finanspark Projesi, Metropol
istanbul projeleri, Kent Plus projesi, Uphill Court projesi, My world projesi, Sinpas Palas, Varyap
Meridian projeleri bulunmaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmaza Atasehir yoninden Anadolu otoyolu képrilli kavsagina dogdru ilerlerken O-4 yoluna
sapmadan sol cephede istanbul Finans Merkezi girisinden sapilarak yada Umraniye Merkez
Uzerinden Akdeniz Caddesi Uzerinden Atasehir yonine dogru devam edildiginde Senol Glines
Bulvari ile ulasim saglanabilmektedir. Fatih Sultan Mehmet Koprisiine yaklasik 15 km.,
Bogazici Képrisi'ne yaklasik 12 km, D-100 Yolu'na yaklasik 7 km mesafededir.

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu is GYO A.S. IFM Projesi; 4.797,45 m? alan Uzerine kurulmus olan tek blok
halinde 24 adet diikkan 62 adet ofis Unitelerinden olusmaktadir.

is GYO dan edinilen bilgiye gére; proje biinyesinde yer alan dilkkan (ticaret) bélimlerinin
satilabilir alani dikkan bolimlerinin 3.029,20 m?, ofis bélimlerinin satilabilir alan1 29.332,07 m?,
toplam satilabilir alan 32.361,27 m? dir. Toplam ingaat alani ortak alanlar ile birlikte 74.505,50
m? dir.

Dukkan ve ofis birimlerinin ic mekani natamam durumda olup Shell&Core olarak pazarlanacagi
bilgisi edinilmistir. Bina dis cephesi tamamlanmis olup cam giydirme cephedir. iskan belgesi
alinmis olup, cins degisikligi yapiimigtir.
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Blok Adi Kat No ingaat alani (m?)
- 7. Bodrum 4.750,01
- 6. Bodrum 4.750,01
- 5. Bodrum 4.750,01
- 4. Bodrum 4.750,01
- 3. Bodrum 4.750,01
- 2. Bodrum 4.750,01
- 1. Bodrum 4.750,01
- Zemin 4.556,07
- 1. Normal 3.549,36
- 2. Normal 2.731,80
- 3. Normal 2.731,80
- 4. Normal 2.731,80
- 5. Normal 1.832,63
- 6. Normal 1.832,63
- 7. Normal 1.832,63
- 8. Normal 1.832,63
- 9. Normal 1.832,63
- 10. Normal 1.832,63
- 11. Normal 1.832,63
- 12. Normal 1.832,63
- 13. Normal 1.832,63
- 14. Normal 1.832,63
- 15. Normal 1.832,63
- 16. Normal 1.832,63
- 17. Normal 1.832,63
- Cati Mekanik K. 1.130,41

TOPLAM 74.505,50
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is GYO dan edinilen bilgiye gére bagimsiz birimlerin tipleri, briit ve satilabilir alanlan agagidaki
tabloda belirtimistir. Ofis katlarin satilabilir alanlari kat bazli olarak beyan edilmistir.

Satilabilir/
Bagimsiz Birim No| Kat No Niteligi Brut Alan (m?) Kiralanabilir Alan
mz

1 ZEMIN KAT | TICARET 223,90 m? 22:§,90) m?
2 ZEMIN KAT | TICARET 511,30 m? 511,30 m?
3 ZEMIN KAT | TICARET 155,00 m? 155,00 m?
4 ZEMIN KAT | TICARET 53,10 m? 53,10 m?
5 ZEMIN KAT | TICARET 46,80 m? 46,80 m?
6 ZEMIN KAT | TICARET 53,10 m? 53,10 m?
7 ZEMIN KAT | TICARET 51,80 m? 51,80 m?
8 ZEMIN KAT | TICARET 45,00 m? 45,00 m?
9 ZEMINKAT | TICARET 169,80 m? 169,80 m?
10 ZEMINKAT| TICARET 145,10 m? 145,10 m?
11 ZEMINKAT| TICARET 87,30 m? 87,30 m?
12 ZEMINKAT| TICARET 121,40 m? 121,40 m?
13 1.KAT TICARET 83,80 m? 83,80 m?
14 1.KAT TICARET 98,40 m? 98,40 m?
15 1.KAT TICARET 82,90 m? 82,90 m?
16 1.KAT TICARET 44,80 m? 44,80 m?
17 1.KAT TICARET 115,70 m? 115,70 m?
18 1.KAT TICARET 98,40 m? 98,40 m?
19 1.KAT TICARET 96,30 m? 96,30 m2
20 1.KAT TICARET 102,70 m? 102,70 m?
21 1.KAT TICARET 293,90 m? 293,90 m?
22 1.KAT TICARET 163,20 m? 163,20 m?
23 1.KAT TICARET 133,60 m? 133,60 m?
24 1.KAT TICARET 51,90 m? 51,90 m?
25 2.KAT OFis 400,60 m?
26 2.KAT OFIS 314,70 m?
27 2 KAT OFIS 278,10 m? 2.330,24 m*
28 2.KAT OFIS 406,80 m?
29 3.KAT OFISs 400,60 m?
30 3.KAT OFIS 228,16 m?
31 3KAT OFIS 278,10 m? 2.311,76 m*
32 3.KAT OFIS 406,80 m?2
33 4.KAT OFISs 285,19 m?
34 4 KAT OF!S 338,73 m? 1.756,51 m?
35 4 KAT OFIS 201,86 m?
36 4 KAT OFIS 235,40 m?
37 5.KAT OFIS 332,30 m?
38 5.KAT OFIS 364,63 m?
39 5.KAT OFIS 364,63 m? 1.814,15m*
40 5.KAT OFIS 332,38 m?
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41 6.KAT OFIS 322,41 m?

42 6.KAT OFiS 374,71 m? )

43 6.KAT OFIS 374,71 m? 1.814,15m

44 6.KAT OFIS 322,30 m?

45 7.KAT OFIS 332,49 m?

46 7.KAT OFIS 364,63 m? R

47 7KAT OFIS 364,63 m? 1.814,15m

48 7.KAT OFIS 332,38 m?

49 8.KAT OFIS 322,41 m?

50 8.KAT OFiS 374,71 m? )

51 BKAT OFIS 374,71 m? 1.814,15m

52 8.KAT OFIS 322,30 m2

53 9.KAT OFIS 332,49 m?

54 9.KAT OFIS 364,63 m? R

55 9KAT OFIS 364,63 m? 1.814,15m

56 9.KAT OFIS 332,38 m?

57 10.KAT OFIS 322,41 m2

58 10.KAT OFIS 374,71 m? 5

59 T0.KAT OFIS 374,71 m? 1.814,15m

60 10.KAT OFIS 322,30 m2

61 11.KAT OFIS 332,49 m2

62 11.KAT OFIS 364,63 m? 5

63 TLKAT OFIS 364,63 m? 1.814,15m

64 11.KAT OFIS 332,38 m2

65 12.KAT OFIS 322,41 m2

66 12 KAT OFIS 374,71 m? 5

67 12.KAT OFIS 374,71 m? 1.814,15m

68 12.KAT OFIS 322,30 m?

69 13.KAT OFIS 332,49 m2

70 13.KAT OFIS 364,63 m2 )

71 13.KAT OFIS 364,63 m2 181415 m

72 13.KAT OFIS 332,38 m2

73 14 KAT OFIS 322,41 m2

74 14.KAT OFIS 374,71 m? )

75 14.KAT OFIS 374,71 m? 1.814,15m

76 14 KAT OFIS 322,30 m2

77 15.KAT OFIS 332,49 m2

78 15.KAT OFIS 364,63 m2 )

79 15.KAT OFIS 364,63 m2 181415 m

80 15.KAT OFIS 332,38 m2

81 16.KAT OFIS 322,41 m2

82 16.KAT OFIS 374,71 m? )

83 16.KAT OFIS 37471 m? 1.814,15m

84 16.KAT OFIS 322,30 m?

85 17 KAT OFIS 308,13 m2 )

86 17.KAT OFIS 382.24 m? 1.163,76 m
TOPLAM ALAN 24.223,98 m? 32.361,27 m?

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

Tasinmaz icin yeniden ruhsat almasini gerektiren bir hususa rastlanmamisgtir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda 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, Turkiye'nin en biyik 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 béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Niifus Kayit

Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.907.951 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Umraniye ilgesi

1960 yilina kadar Uskiidara bagli kdy olarak kalan Umraniye’de 1963 yilinda belediye teskilati
kurulmus ancak 1980°'daki askeri darbeden sonra belediye teskilati feshedilerek Uskiidar
belediyesine bagl bir Sube Midurligine dénugtirulmugstir. 04.07. 1987 tarihli Resmi Gazetede
yayinlanan 3392 sayili Kanunla iice olan Umraniye’de ilk yerel secim 1989'da yapilmistir. Hizla
gelisen Umraniye ilgesinden 2008 yilinda Cekmekdy ve Sancaktepe llgeleri ayrilmig, bazi
mahalleler de yeni kurulan Atasehir Ilgesine verilmistir. Umraniye ilcesinde 35 mabhalle
muhtarligi mevcuttur. Umraniye ilgesinde Kaymakamlik ve Bakanliklarin Tasra teskilati olan ilge
Mudurlikleri ile Askerlik Subesi Baskanligi mevcut olup, Garnizon Komutanh§i Cekmekdy
iicesinde konuslu bulunan Hava Kuvvetleri Komutanligina bagl 15. Fize Us Komutanhgi
tarafindan ifa edilmektedir. lice Adliyesi 03.02.2013 tarihi itibariyle Kartal ilgesindeki Boélge
Adliyesine taginmistir.

Umraniye Marmara Bolgesinde, istanbul'un Anadolu yakasinda yer almaktadir. Umraniye’'nin
dogusunda Sancaktepe, giineyinde Atasehir, batisinda Uskiidar, kuzeyinde Cekmekdy ve
Beykoz ilgeleri yer almaktadir. Umraniye’nin denizden yiiksekligi 120 metre olup, doguya dogru
Yukari Dudullu kisminda 180 metreye kadar gikar. Yiizélglimii 45 km? dir. iice sinirlari icinde
buyik dag, gol ve akarsu yoktur. Gegmiste ormanlar ile kaph iken tahribat nedeniyle kigik
topluluklar halinde bulunan birkag¢ yer disinda orman kalmamigtir.

iicede hem Karadeniz hem Akdeniz iklim o6zellikleri gérilir. Kislari Akdeniz bélgesi gibi
cephesel yagislarin etkisi altinda kalirken, yazlar Karadeniz'in etkisiyle Akdeniz boélgesi kadar
kurak gegmez. Yikseltinin az olmasi yagis miktarinin fazla olmasini engeller. Her ne kadar
bogazdan gelen deniz ikliminden etkilense de GCamlica tepelerinin engellemesiyle karasal iklimin
ozellikleri de gdrulebilmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nifusu 732.379 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos 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 goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan 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 onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde giindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektdrler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyreg@i jeopolitik belirsizliklerin strdigia ve kiresel biyime goérinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kiresel 6lgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda

zirvenin goriimuis oldugu degerlendirilirken, diislisiin zaman alabilecegi 6ngorilmastir. Cin’in
sifir COVID politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken,
gelismekte olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganliklar strmistir.(Gyoder,
2022, 4.Ceyrek Raporu)

Pandemi déneminden gugli bir sekilde cikan Tirkiye ekonomisinin biyime hizi, 2022 yih
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2022
yilinda %5,6 oraninda biyudi. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢geyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde biyidi. (Colliers International, 2023, ik Yari
Raporu).

Dinya ekonomisinde 2023 ikinci ¢geyregi kiresel blyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiresel dlgcekte pozitif ayrisan
hizmet sektdéri son dbénemde yavaslamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gerceklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hiikiimetinin destek paketleri biiyiime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamistir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sure
yuksek seviyelerde tutacagr beklentisi kiresel blyime (zerinde asagi yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyi bir miktar hafifletse
de siki isglicl piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma c¢ekirdek
enflasyonda katiliga neden olarak enflasyon Gzerindeki yukari yonlu risklerin siirmesine neden
olmaktadir.

Tarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurtigi hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yillik bazda GSYH bulyimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurtigcinde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin strdiguni teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son G¢ ayda 51,5 ile genigleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son ¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gbstergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direngli

kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma strmustir. ihracatta yavaglama gézlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki dusuis ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari agikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda strdugu
gOrulmuistir. Ticaret Bakanhid@i dncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni ddnemine
gére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret agigi 61,4 milyar dolara ulasmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’lUn ayni déneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda dusus ikinci ¢eyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2'ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak ddviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yukselis ve Ucret artislari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusunin basladigini belirtmistir. Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde kademeli
ve yumusak bir gegis sireci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son Temmuz
toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00'dan %17,50’ye cikarirken, faiz
artinminin yani sira parasal sikilagtirma surecini destekleyecek segici kredi

ve miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kisi n(a;tu) Gelir o h(;s:ll;loh : Kisi (g:f; ()ielir Bl'.iy(ill;ln;e** 5 m“l:'r:l‘i' o
(Dolar/TL)
2017 3.133.704 39.019 852,618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.773 46.167 797.124 9.792 3,00 472
2019 4317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.002 8.599 1,90 7,04
2021 7.248.789 85.672 807.109 9.539 11,40 8,08
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023* 4631792 54313 245.464 2878 4,00 18,87

GSYH 2023 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni geyregine gére

%4,0 artti.

Kaynak: TUiK
*1.Ceyrek verisidir
*#Zincirenmig hacim endeksi olarak (2009=100)

Yillik Enflasyon*
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Ocak Subat Mart Misan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim Aralik
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir 5nceki aya gére %2,29, bir 6nceki yihn Aralk ayina gére

%12,52, bir dneeki yilin ayni ayina gére %50,57 ve on iki aylik ortalamalara gére %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir dnceki yilin ayni aying gire dedigim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gbzlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iligkin kiresel biyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin blyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki guglu buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayl tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin

pozitif yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda
ve takip eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda blyiumesi bekleniyor.

TCMB ybnetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi ydnetimi kademeli normallesme mesaijlari vererek

haziran ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin
enflasyon goériiniminde belirgin iyilesme sadlanana kadar parasal sikilagsmaya kademeli olarak
devam etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

satiglari lizerinde olumsuz etki yaratacagini diisiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ilk Yar
Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢geyreginde ABD ve AB kdkenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliyimeden 6nleme

cabalari damga vurmustur. Bankacilik sektérinin diger birgok sektér ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne cikmaktadir. Simdilik sénimlenmis gorinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gegici yumusamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek icin kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biuylime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sdrecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel buyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamis, 6zellikle
son geyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

TUIK tarafindan agiklanan Subat 2023 verilerine gére insaat maliyetleri ve ddviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi donemde ingaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis gdstermis olup, insaat maliyetlerinin ddviz kuruna oranla daha yiksek
bir artig gosterdigi gdézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de gorilebilecegdi lizere déviz kurunun 6ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda ingaat maliyetlerindeki %84 oranindaki

keskin artis, konut fiyatlarindaki yikseligin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun ytkselisini stirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi sirdirmastir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim dlgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gore daha duragan bir seyir izledigi goértlmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra ddvize gbre daha ylksek bir oranda artmaya

baslamistir. Bu durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz
indirimlerini desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak
yatirnmcilar igin yeterli kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erisilemez konut
fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek
oldugu Istanbul ve diger biyiik sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep
olmustur. Turkiye’de 6 Subat 2023'te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi
de barinma sorununun artisina sebep olan faktérlerden biri olarak 6n plana gikmistir.

Honut, inq.aai Maliyetleri ve Doviz Kuru Endeksleri

L
HFasim 2
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EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim olgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.

Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, ddviz kurundaki artis siirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis déneme gdre daha duragan bir seyir izledigi goérulmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce dévize gore nispeten daha dusilk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize goére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar i¢in yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigsina sebep
olan faktdrlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamh yukari
gitmesinin slrdurdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecedi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ozimler yaratabilecegi diisiniimektedir.
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Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
g6re daha dusuk nufusa sahip olan surdirilebilir kyler ve yeni yerlesim alanlari ortaya

cilkmaya baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istah1 devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirrm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, bélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirmlarin galisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller i¢in yeni yatirim fonlari
olusturulmasinin mevcut yatirnmlarin ekonomik surdurdlebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatirimcilarin bu alana yatirnm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif yonde artmasina
katki saglamakla beraber dizenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak Uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gegctigimiz birkag yil igerisinde halka arzi yapilan ve énimizdeki
surecgte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirirm ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya cikacak kazanglarinin
yatirmcilarina temetti dagitimi ile paylastiriimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirrm ortakliklarina olan talebi ve glvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda surdurulebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirnm portfoylerinin
gesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve ¢ekirdek yatirrmcilara ulagiimasi tim bu siregte éncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim bu
gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danigsmanlik
hizmeti alinarak yuritilmesinin ortaya yeni ve surdirdlebilir yatirim firsatlarini gikarabilecegi, bu
kapsamda sektoriin Glke ekonomisine katkisinin giderek artabilecegi dusinulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yizde 40,42 dizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari
fivatlar genel diizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun ylksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davraniglari izerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektdrlerde

6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin strdurulebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari ¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaglamayi
getirebilecektir. Tlrkiye'de insaat ve gayrimenkul sektériinin en 6énemli géstergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni doneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gére satiglarda ylzde 22,1’lik bir dislisu isaret
etmektedir. Satis tlrlerine gore ise farklilik ipotekli satiglarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise ylzde
28,6’lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gériimektedir.

ISGY-2310034 UMRANIYE (iFM) 24



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran doneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glcli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yikselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir.
Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektériindeki fiyatlari yukari ¢ceken bir etmen olarak
karsimiza gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektért ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik siregte bu bodlgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayigi basta konut olmak tzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi olduk¢a artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amacli konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azalis
oldugu soylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandashk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin stirmesi goreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecegdi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurilebilir bir durum degildir.

+ Iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igin de énem tasimaya
baslayacak olup hem yiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere goére hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak lzere erisilebilir ve surdurdlebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gecirilmesi (Gayrimenkul ve haklari

ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal Grlinlerin gesitlendiriimesi
gibi) yerinde olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektéri paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavugmalari da 6nem tagimaktadir.

ingaat ve gayrimenkul sektérli gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yaganabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurulebilir bir hale dénustlrebilmek igcin hukuki diizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blylklige ulasmis olup sirecin daha
surddrilebilir olmasi icin elinden gelen cabayl da gdstermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

» Genel olarak, 6zellikle daha yeni jenerasyondaki ¢alisanlar tam zamanli olarak ofise donmek
istemiyorlar. Is gininiin belirli giinlerinde ofis igerisinde, belirli giinlerinde ise ofis disinda
calisma seklinde uygulanan hibrit gcalisma dizeni yayginlasarak kalici hale geldi.

» Uzaktan calismanin yayginlagsmasiyla ve ofislerdeki ¢alisma alani azalirken, c¢alisanlar igin
ayrilan sosyal ve ortak kullanim alanlari artti. Calisanlarin beklentisi dogrultusunda ofisler,
calisma alani fonksiyonu yanina sosyallesme alani kavramini da ekledi. Ancak, kisi basina
disen ideal brit ofis alaninda azalma oldu.

» Uzaktan galisma aliskanhdinin olugsmasi, firmalari daha esnek hale getirdi. Esnek ¢alisma ve
hazir ofislere olan talebin artmasiyla hazir ofis arzinda ciddi bir artis oldu.

+ Firmalar, pandemi ve depremden sonra Istanbul ve deprem riski olan alanlara alternatif
lokasyonlara yéneldiler. istanbul’daki bazi firmalar Ankara’da da ofis agtilar. Pek ¢ok firma da
olas! bir istanbul depreminde sehirden tahliye ve minimum kesintiyle uzaktan veya baska ilden
calismayi saglayacak afet risk senaryolarini ¢aligiyor.

 Merkez ofisi istanbul'da olup uzaktan ¢alisma modeliyle sehir disindan ve 6zellikle giineydeki
bélgelerden galisanlarin sayisi artti.

+ Onimiizdeki dénemde yeni ofis binalarinin ESG (Enviromental, Social, Governance -
Cevresel, Sosyal, Yonetisim) kriterlerini karsilayacak sekilde insa edilmesi ve eski ofis
binalarinin da depreme dayanikli ve ESG kriterlerini karsilayacak sekilde modernizasyonu
giindemdeki konu olacak.

» Firma ve galisanlarin tercihleri dogrultusunda zemini daha saglam olan bolgeler ve depreme
dayanikli oldugu dislnulen ofis projelerinin 6n plana ¢ikmasi bekleniyor.

2023’Un ilk yarisi, Tirkiye Genel Segimleri oncesi belirsizliklerle gegerken; dénem secim
sonrasi kabinenin kurulup yeni ekonomik politikalarin yurirlige girmesi ile sonlanmistir.

Ayrica 6 Subat'ta Tirkiye’'nin dogu illerini etkileyen deprem felaketi ile deprem (lkesi olan
Tuarkiye'de yapi arzi hakkinda gesitli tartismalar gun ytzine ¢ikmis ve ticari gayrimenkullerde
deprem dayaniklhilik raporlari basta olmak Uzere zemin ve temel etlt raporlari kullanicilar ve
yatiricimlar tarafindan 6ncelikli olarak talep edilmeye baglanmistir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)

2023 yilinin ilk yarisinda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak sabit kalmistir.
Yilin ilk ceyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplami ise 34.589 m? iken, ikinci ¢eyrekte
72.603 m? kaydedilmistir. Bdylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama islemi toplami
107.192 m?ye ulagsmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %50’den fazla oranda dusus
gbéstermistir. Metrekare bazinda ise anlasmalarin, %23,1’i MiA’da gerceklesmis olup bir énceki
yilin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MiA digindaki

islemlerin %54,3'0 Anadolu yakasinda ve %22,6’s1 ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir
onceki yillin ayni dénemine kiyasla tim bolgelerde dusis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama
islemleri arasinda; Polat Holding (11.000m?, Polat Piyalepasa), Boeing (3,233, Teknopark
istanbul), Maersk (3,000, Akkom Cessas Plaza), Repcon (2,500, Unilever), Mastercard (2,054,
Smart Office - Maslak One), Marti Container (2,010, Akel is Merkezi), Migros (1,928, NidaKule
Bati), 3M (1,560, NidaKule Giney), Strauman Implant (1,530, Torun Center), Dinya Saglik
Orgiitii (1,530, Torun Center), Yonpas Orman Urunleri (1,530, Torun Center) bulunmaktadir.
Birincil ofis kiralar ise 37 ABD$ olarak seyrederken, gegen yila kiyasla ofis kiralari dolar
bazinda %60,9 oraninda artis gostermistir. Son bes yilin en yiksek seviyesinde yerini bu
ceyrekte koruyan birincil ofis kiralari en son 2017 yihnin Uglncl c¢eyreginde ABD$ 37
seviyelerinde kaydedilmistir.
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Genel sektér gorinimine bakildiginda ise dekorasyonlu ofislere olan talebin artigi dikkat
cekmektedir. ingaat maliyetlerinin yiikselmesiyle sirketlerin ilk yatinm maliyetlerinin artmisg
olmasi hazir ve 2.el dekorasyonlu ofislere olan talebi arttirmistir. Pandemi déneminde de ragbet
goren hazir ofislerin bogluk oranlarinin azaldigi ve bu durumun kiralar Gzerinde yukari yénlu bir
baski yarattigi gorilmektedir. Ayrica pandemi sonrasi artan nitelikli A sinifi ofis talebiyle birlikte
MIA bélgesinde bosluk oranlar ciddi diisiis kaydetmistir. Ozellikle Levent boélgesinde, tek
mulkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk orani 2021 yilinda %20’lerde seyrederken, 2022 yili ve
2023 yilinin ilk yarisinda %12 kaydedilmektedir. Diger taraftan Seker Kule gibi fonksiyon
degisikligine giden binalar piyasadaki arz sikintisini derinlestirmektedir. Bu durumda bosluk
oranlarindaki dists ve arz kisitliligi neticesinde ABD$ bazinda birincil kiralarda gecen yila
kiyasla bu geyrekte %61’lik bir artis kaydedilmistir. Oniimiizdeki dénemde yiikselen talebin ve
bosluk oranlarindaki distsin devam edecedi ve birincil kiralar Gzerinde yukari yénli hareketin
surekliligini koruyacagi

ongorulmektedir.

ABD'deki ofis bosluklari, hibrit ¢alisma modellerine yonelik artan trend, kiresel ekonomik
durgunluk ve buna bagh isten c¢ikarmalar gibi cesitli faktdrlere bagh olarak artmistir. Diger
yandan, Avrupa'da arttk modern g¢alisma ortamlarinin gereksinimlerini karsilamayan eski ofis
arzindan dolayr bosluk oranlarinda artis goérilmektedir. Cushman & Wakefield | TR
International'in Obsolescence Equals Opportunity raporuna goére; 2030'a kadar, binalarin
ozelliklerinin iyilestiriimesi igin yakin énlemler alinmadidi surece, ofis arzinin en fazla %24'Gnun
kiraci gereksinimlerini karsilamak i¢in uygun olacag: agiklanmigtir. Bu tartismalarin ortasinda,
istanbul'da ise ofise doniisiin etkisiyle birlikte artan ofis kullanimina baglk olarak bosluk
oranlarinda ciddi bir diisiis goriilmektedir. 17 Nisan’da kiiresel capta éneme sahip istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi'nin bankalar etabi acildi. Boylece, Vakifbank, Ziraat Bankasi ve
Halk Bank'in ilgili birimleri faaliyete gegti. Diger etaplarinda bu yil igerisinde tamamlanarak
yaklasik 1,5 milyon m? arzin pazara katillacagi 6ngérulmektedir. Bu arzin yaklasik %50’si kamu
bankalari ve kamu kurumlari tarafindan kullanilacaktir.

Propin 2023, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gére; istanbul Ofis Pazari'nin 2023 2. Ceyrek
Dénemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiA)nda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %21,9; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %11,9 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 21,2 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 7,1 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MiA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani %11,4; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 10,3 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Digi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani %12,2; kira ortalamasi 13,7 ABD
Dolari /m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2023 ikinci geyrek dénemde MiA’'da yer alan Levent bolgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en ylksek kira rakami 42 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Piyasada kiracilarin talep ettikleri nitelikte bos ofis arzinin giderek azaldigini gézlemliyoruz.
Nitelikli ofislere olan talepteki artisa karsilik, arza yeni ofis stoku eklenmemesinin kira fiyatlarinin
artmasinda en buyuk etken oldugunu distntyoruz. 2023 yil ilk yarisinda yaklasik

26.285m? yeni kiralama islemi gergeklesti. Bu islemlerin %36,4’0 Kozyatagi/Atasehir bolgesinde,
%22,3'i MIA bdlgesinde, %20,6’si Istanbul Dodu bélgesinde gergeklesti. Pandemi dénemi
basinda yeni kiralama talebinin sinirli kalmasindan dolayr artan A sinifi ofislerdeki bogsluk
oranlari, 2021 yihindan itibaren firmalarin kademeli olarak ofise donlslerinin yarattigi talep
artisiyla beraber tekrar digsmeye baslamisti. 2022 yilinda ise bosluk oranlarindaki bu disus, arz
artisinin talep artisi karsisinda sinirli kalmasiyla hiz kazandi. 2023 yilinin ilk yarisinda da ofis
bosluk oranlari bu egilimi devam ettirdi ve 421 baz puan azalarak istanbul genelinde bosluk
orani %14,9 olarak gercgeklesti. Artan nitelikli ofis talebi nedeniyle musterilerin A

sinifi ofis bulmakta zorluk yasadigini gézlemliyoruz.

Oniimiizdeki g yil igerisinde Istanbul A sinifi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 890.995m? ofis
alani bulunuyor. Stoka eklenecek bu ofis alaninin %79'u Kozyatagi/ Atasehir, %15’si MiA ve
%6’s1 Maslak bélgelerinde yer aliyor. Bu dénemde insaat asamasindaki projelerde yavaslama
yasanmasinin yani sira, planlama asamasinda olan projeler de sinirl kaldi. 2023

yilinin ilk yarisinda da bir 6nceki dénemdeki gibi bosluk oraninin hizli bir sekilde digsmesine
ragmen, artan maliyetler ve 6zellikle istanbul Finans Merkezi’'nde arza eklenmesi beklenen ofis
stoku dolayisiyla gelistiriciler ofis projesi gelistirme konusunda isteksiz kalmaya devam

ediyor.

istanbul Finans Merkezi projesinin 2023 yilinda tamamlanmasi bekleniyor. Bdylece mevcut
stoka eklenecek olan yaklasik 703.000m? ofis stoku bdlgedeki bogluk oraninda artisa neden
olacak. Fakat projede yer alacak finans kuruluglarinin tasinma iglemlerinden sonra, bu alana
yeni tasinmalarin da giindeme gelmesini bekliyoruz. 2023 ve 2024 yilinda da azalmaya devam
etmesi beklenen bosluk oranlarinin istanbul Finans Merkezinin acilmasiyla yerini artisa
birakmasini bekliyoruz.

2023 yilinda da hibrid galisma modelini kalici hale getirmeyi planlayan sirketlerin sayisi oldukga
artti. Ofis binalarindaki calisma alani agdirligi azalmasina ragmen, sosyal alanlarin artmasiyla
beraber toplam talep tarafinda belirgin bir daralma s6z konusu olmadi. Eski ve 6zellikle
pandemi sonrasi doénemde olugsan ihtiyaclara altyapisi cevap veremeyen binalardaki
kullanicilarin yeni ofis binalarina dogru yer degistirme planlari, talebi canli tutmaya devam
ediyor. 2023 yilinda ofis piyasasinda agilabilir camlara, teras alanlarina, taze hava ile
havalandirma sistemine, dezenfekte edilen sogutma-isitma sistemlerine ve akilli teknolojiye
sahip binalara olan talebin artarak devam edecegini distnuyoruz. (Colliers International, 2023,
ilk Yari Raporu).

Istanbul 135398 £33.484 42 304

zrmir 28.845 b2B.564 B31.968
Bursa 27244 22 602 520,681
Ankara 22 303 b22.344 b26.042
Antalya £29.939 520.141 531.748
Kocael +21.218 621.762 620170
Adana 18624 519.812 618.343
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Avrupa
Yakasi

Anadolu
Yakasi

2023 Yil 2. peyredingds genel arz 646 milyon m? olup bir Snceki ceyrekle ayni seyretti. [stanbuwl genelinde bu ceyrekte
gerpeklegen foplam kiralama igflemd 72,6 bin m’, bir dncekd ceyrede give %170 arivg, bir Snceki pkn apni ddnemine
gbre ize w40 azahs gosterd.

Wy Ok warihin? Combrnas & Wakefield | TH [shanefional liraknden GrOOER ks i’ clank haralasmag iy

Kyl faltepe KTl Pacdie bui/ga ket
Ererlrvans s L e GO Sndte abnerst palecak don el (e Sagase dedehrmae ahnehlenki

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Umraniye Belediyesi imar Midirliga, iS GYO A.S.
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4,41 - Olumlu Faktorler
*  Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

* Ulasilabilirligi iyi durumda olup, D-100 ve TEM otoyoluna yakin mesafede yer almaktadir.
*  Nitelikli projelerin yer aldigi bolgede ve ticari plan igerisinde yer almakatdir.
*  iskan belgesi alinmis, cins degisikligi yapilmistir.
4.4.2 - Olumsuz Faktorler
* iFM icerisinde altyapi ¢alismalari tamamlanmamistir.

% Tasinmazin bulundugu bdlgede, benzer nitelikli proje arzinin artig egiliminde oldugu,
buna bagli olarak alim/satimdaki rekabetin gliclendigi gdézlemlenmistir.
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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 insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin 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 bugtink
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 bugunkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu projeye iliskin yapilmis olan dederleme galismasinda;
-Projenin mevcut durum degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degeri tespitinde Yeniden insa
Etme ( ikame ) Maliyeti ve Pazar Yaklagimi yéntemi kullanilmigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik Emsaller
Arsa Emsalleri

1 Reha Medin Emlak
Tel 0507 739 31 61

Barbaros Mahallesinde konumlu 712 m? kullanim alanina sahip emsal: 1,50, Hmax:21,50m.
yapilagsma sartlari bulunan ticari+konut lejantina sahip arsa 110.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 712 -M? | 110.000.000 .-TL 154.494 -TL/M?

2 Arena Gayrimenkul
Tel 0535663 42 81
Ornek Mahallesinde konumlu 2242 ada 1 parsel, 174 m? kullanim alanina sahip Kaks:2,10

Hmax:12,50m. yapilasma sartlari bulunan konut lejantina sahip arsa 9.350.000 TL bedel ile
satihktir.

SATILIK 174 .-M? 9.350.000 .-TL 53.736 .-TL/M?

3 Remax Oncii

Tel 0532 629 53 79

Kugukbakkalkdy Mahallesinde konumlu 502 m? kullanim alanina sahip Kaks:1,80 Hmax:15m.
yapilagsma sartlari bulunan ticaret + konut lejantina sahip arsa 36.200.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 502 .-M2 36.200.000 .-TL 72.112 .-TL/M?

4  Keller Williams Fores

Tel 0 553 660 27 31

Kiglkbakkalkdy Mabhallesinde konumlu 250 m? kullanim alanina sahip Kaks:1,80
Hmax:serbest, ticari+konut lejantina sahip arsa 17.450.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 250 .-Mm? 17.450.000 .-TL 69.800 .-TL/M?
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5 Hakan Uriin

Tel 05315733703

Kiglikbakkalkdy Mahallesinde konumlu 259 m?2 kullanim alanina sahip Kaks:1,80,
Hmax:12,50m. vyapilagsma sartlari bulunan ticari+konut lejantina sahip arsa 16.700.000 TL
bedel ile satiliktir.

SATILIK 259 -M? 16.700.000 .-TL 64.479 .-TL/M?

6 Turklink Teknoloji Mulk Yonetimi
Tel 0501 190 19 99

Kuglkbakkalkdy Mahallesinde konumlu 490 m? kullanim alanina sahip Kaks:1,80 yapilagsma
sartlari bulunan ticari+konut lejantina sahip arsa 40.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 490 .-M? 40.000.000 .-TL 81.633 .-TL/M?

7 Century21 imza
Tel 0552920 36 20

Kayisdagi Mahallesinde konumlu 1359 m? kullanim alanina sahip Kaks:2,07 Hmax:18.50 m.
yapilagsma sartlari bulunan ticari+konut lejantina sahip arsa 235.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 1359 .-M2 | 235.000.000 .-TL 172.921 -TL/M?

8 MEDYADAN

Tasinmazlara ¢ok yakin konumda, Finans Merkezi bdlgesinde yer alan 13.483m? yuzolgumli
3324 ada 1 parsel numaral arsanin 2011 yilinda TOKi tarafindan 72.000.000.-TL bedel ile
Enisler Grubuna satildidi bilgisi alinmistir. Konum olarak Finans Merkezi alaninin ortasindadir.
Emsal tasinmaz degerleme konusu taginmazlara benzer niteliktedir. Satis Gzerinden yaklagik
12 yil gegmis olup satin alma isleminin hemen ardindan yapilan harcamalar, devredilen
tasinmaz mulkiyet haklari gibi unsurlar hakkinda bilgi alinmamis olup finansman olarak pesin
satis oldugu bilgisi sifahen alinmigtir.

SATILMIS 13483 .-M? 72.000.000 .-TL 5.340 .-TL/M?

9 MEDYADAN

Tasinmazlara yakin konumda yer alan , emsal 2.5 ticaret imarina sahip 57.461,73 m? alanli
parsel 2008 yilinda 223.467.518 TL bedelle Halk Bankasina satiimistir. Emsal tasinmaz imar
kosullari geregince serefiyesi daha yiksektir. Ancak yaklasik 15 yil dnce satiimis olmasi sebebi
ile m2 birim degeri daha dislktir. Satin alma isleminin hemen ardindan yapilan harcamalar,
devredilen tasinmaz miulkiyet haklari gibi unsurlar hakkinda bilgi alinmamis olup finansman
olarak pesin satis oldugu bilgisi sifahen alinmistir.

SATILMIS 57462 -M? | 223.467.518 .-TL 3.889 .-TL/M?

ISGY-2310034 UMRANIYE (IFM) 33



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

10 MEDYADAN

Tasinmazlara yakin konumda yer alan , emsal 2.5 ticaret imarina sahip 54.384,47 m? alanli
parsel 2008 yilinda 211.500.000 TL bedelle Ziraat Bankasina satiimigtir.Emsal tasinmaz imar
kosullari geregince serefiyesi daha yiksektir. Ancak yaklasik 15 yil dnce satiimis olmasi sebebi
ile m2 birim degeri daha dusuktir.

SATILMIS 54384 -M2 | 211.500.000 .-TL 3.889 .-TL/M?
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Ofis Emsalleri
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*  SARPHAN FINANSPARK

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degdisen 5 konut blodu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve
kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.

SATILIK EMSALLER

ISGY-2310034 UMRANIYE (iFM)

L Degeri Birim Degeri
Emlakei fis Tipi Alani
aKe Ofis Tip a (TL) (TL/m?)
Atasehir Kent Gayrimenkul 1+1 N 5
0 533 546 27 69 21 Kat 93m 8.500.000 TL 91.398 TL/m
Remax Pusula 1+0 R 5
0532 321 11 43 5 Kat 70m 4.950.000 TL 70.714 TL/m
Serpil Akyol Liiks Konut Uzmani 1+0 N 5
0544 744 11 72 7 Kat 82m 5.950.000 TL 72.561 TL/m
Keller Williams Karma 1+0
Gayrimenkul Girig Kat 87m? 16.500.000 TL 189.655 TL/m?
0532 356 28 29 B Blok
Ortalama 108.132,53 TL/m?
KIRALIK EMSALLER
L Degeri Birim Degeri
Emlakei Ofis Tipi Alani
5 P (TL) (TL/m?)
. 1+1
Nova Gayrimenkul L 2 2
0 (532) 630 37 30 30+uzeri kat 190m 67.000 TL 353 TL/m
Dekorlu
. 1+0
Mungan Gayrimenkul 5 5
0 (532) 789 85 16 8. kat 69m 22.000 TL 319 TL/m
Dekorlu
ABC Atasehir Business 1+0
2 2
0 (532) 604 63 93 18. kat 146m 50.000 TL 342 TL/m
Dekorlu
Ortalama 343,21 TL/m?
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*  VARYAP MERIDIAN ATASEHIR
Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degdisen 5 konut blodu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve
kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Alani (L) (TL/m?)
Remax Goal 3+1
150m? 14.000.000 TL 93.333 TL/m?
0 (530) 388 53 83 2.kat m m
Remax City 1+1
78m? 7.200.000 TL 92.308 TL/m?
0 (532) 100 80 84 6.kat m m
Glaza Gayrimenkul 4+1 R )
0 (505) 921 87 34 4 Kat 210m 22.500.000 TL 107.143 TL/m
Ortalama 99.771,69 TL/m?
KIRALIK EMSALLER
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Alani (TL) (TL/m?)
1+1
Inter World
0 (545) 389 88 99 19. kat 750m? 400.000 TL 533 TL/m?
Dekorlu
1+0
Kule Yatirnm
0 (532) 153 45 87 8. kat 116m? 45.000 TL 388 TL/m?
Natamam
Country Gayrimenkul 1+0
0 (532) 594 24 20 15. kat 196m? 90.000 TL 459 TL/m?
Dekorlu
Ortalama 503,77 TL/m?
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*  AGAOGLU MY NEWWORK

Atasehir'de konumlu Agaoglu insaat tarafindan gelistirilen
21 kath tek blok 221 ofis 25 adet dikkandan olusan yeni
projedir. Kullanim alanlari briit 106-172 m? arasinda
degismektedir. Birden fazla ofislerin birlestirilme durumu
bulunmaktadir.

SATILIK EMSALLER
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Hiryap Atasehir R R
0 216 456 97 97 1. kat 107m 9.000.000 TL 84.112 TL/m
Ortalama 84.112 TL/m?
KIRALIK EMSALLER
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Remax Joker Tam Kat
0 (545) 769 34 41 6. kat 1.350m? 1.400.000 TL 1.037 TL/m?
Dekorlu
Ortalama 1.037,04 TL/m?

* UPHILL COURT-TOWERS

Atasehir'de konumlu 60 m?- 450 m? arasi 1742 adet
bagimsiz bélimden olusan 19 adet konut blogu ile 4 adet
ticret blogundan olusmaktadir. Yaklagik 12 yilliktir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Queen Emlak 2+1
120m? 8.550.000 TL 71.250 TL/m?
0 (555) 551 94 10 2. kat m m
Lobby Gayrimenkul 2+1 2 2
0 (531) 011 78 78 20+ Kat 120m 8.400.000 TL 70.000 TL/m
Ortalama 70.625,00 TL/m?
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*  DELUXIA PALACE
T e T
'-'i-'lllll=.=':,lﬁi’l,r!'!,!!..---!ll!"i\l\\“"::\\\\“i Bati Atagehirde yer alan, Deluxia Palace; 23.200 m2 arsa
wy .2 alani Gzerinde, 482 adet konuttan olugsmaktadir. Teknik
_DELLXIA_ T Yapl projesi olup 2. el satiglarda ofis kullanimli olarak
% pazarlanan tasinmazlar bulunmaktadir. Yaklasik 8 yilliktir.
SATILIK EMSALLER
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
0 (533‘i;t (')Esrg"’;'é 46 1é+fat 38m? 3.500.000 TL 92.105 TL/m?
Ho(r)n(esll3n3e) (75;%’ rg%’g‘“' 521'(; : 58m? 5.250.000 TL 90.517 TL/m?
gﬂ(csgg)a;z/grznggksuzl 61:'(; t 58m? 5.100.000 TL 87.931 TL/m?
Ortalama 89.935,06 TL/m?
KIRALIK EMSALLER
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Alani (TL) (TL/m?)
. . 1+1
Hog"g'gnse) f;g rg%%k“' 7. kat 58m? 23.000 TL 397 TL/im?
Dekorlu
Atasehir Kent Gayrimenkul 2+l
7. kat 100m? 35.000 TL 350 TL/m?
0 (533) 546 27 69 Dekorlu
Atasehir Kent Gayrimenkul 3+1
% (533) 546 7 06 8. kat 130m? 49.500 TL 381 TL/m?
Dekorlu
Ortalama 373,26 TL/m?
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*  METROPOL iSTANBUL

Varyap, Gap Yapi ortakhdi ve Emlak Konut GYO ortakligi
ile inga edilen proje 3 blok tan olusmaktadir. C blogunda
home ofisler, A ve B blojunda ise ofis ve rezidanslar yer
almaktadir.Yaklasik 4 yilliktir.

SATILIK EMSALLER

. . Degeri Birim Degeri
Daire Tipi Alani (TL) (TLIm?)
Metropolist Gayrimenkul 15 Bolim 2 5
0 (536) 494 26 91 4 Kat 1.500m 142.000.000 TL 94.667 TL/m
Metropolist Gayrimenkul 1 Bolim 5 R
0 (536) 494 26 92 15, Kat 500m 58.000.000 TL 116.000 TL/m
Giler Calik GYD 1 Bolim R 5
0 (532) 507 42 37 15, Kat 89m 7.600.000 TL 85.393 TL/m
Ortalama 99.377,69 TL/m?
KIRALIK EMSALLER
L Degeri Birim Degeri
Emlak fis Tipi Alan
aKel Ofis Tip ani (TL) (TL/m?)
Yerino Invest 1+1
2 2
0 (538) 579 50 12 9. kat 82m 35.000 TL 427 TL/m
Dekorlu
Mungan Gayrimenkul 2+l
2 2
0 (532) 789 85 16 11. kat 100m 41.000 TL 410 TL/m
Dekorlu
.. . 6+0
g;?’gi?gaggfg'?r 1. kat 450m? 250.000 TL 556 TL/m?
Dekorlu
Ortalama 515,82 TL/m?
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*  NIDAKULE ATASEHIR

Nidakule Atasehir projesi Kuzey ve Gliney olarak
adlandiriimis iki adet bloktan olusmaktadir. Projede asma
katli dubleks ofislerin alanlari 331 metrekare ile 526
metrekare, normal ofislerin alanlari ise 134 metrekare ile
735 metrekare arasinda degisiyor.

iKINCI EL OFIiS SATIS ILANLARI

Degeri Birim Degeri

Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)

Atasehir Konut ve Ticari 441
Gayrimenkul Uzmani 2 Kat 191m? 24.500.000 TL 128.272 TL/m?

0 5308240011

Atasehir Konut ve Ticari 341
Gayrimenkul Uzmani 7 Kat 193m? 22.750.000 TL 117.876 TL/m?

0 5308240012

Ortalama 123.046,88 TL/m?

Dikkan Emsalleri
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1 Beyaz Group insaat A.S.
Tel 0507 245 01 45

Sarphan Finanspark projesinde E blok zemin katta konumlu ¢arsi cepheli 90 m? depolu dikkan
16.900.000 TL bedel ile satiliktir. Zemin kat alani 45 m?, alt kat depo alani 45 m? dir.

SATILIK 90 .-M?2 16.900.000 .-TL 187.778 -TL/IM?

2 Beyaz Group ingaat A.S.

Tel 0507 245 01 45

Sarphan Finanspark projesinde E blok zemin katta konumlu carsi cepheli 350 m? depolu
dikkan 55.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 350 .-M2 55.000.000 .-TL 157.143 -TL/M?

3 Platin Atasehir
Tel 05335735373

Sinpas Finanssehir Projesinde giris katta yer alan 145 m? alana sahip asma katli depolu diikkan
23.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Emsal taginmazin tamamlanmis projede yer almasi
olumlu 6zellikleri arasinda olup, Konu tagsinmazin bulundugu projenin nitelikleri daha yiksek
olmasi sebebi ile degerleme konusu tasinmazin serefiyesinin daha yiksek oldugu
ongorialmektedir.

SATILIK 145 -M? 23.000.000 .-TL 158.621 .-TL/M?

4 Finanssehir Expert 2.Elde Yetkili

Tel 0553 707 96 93

Sinpas Finanssehir Palas etabinda giris katta yer alan 172 m? alana sahip asma katli depolu
diikkan 25.500.000.-TL olarak pazarlanmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bina fonksiyon, nitelik ve konum olarak emsal
tasinmaza gore daha iyi 6zelliklere sahiptir.

SATILIK 172 -M? 25.500.000 .-TL 148.256 .-TL/M?

5 Vakifbank

Nidakule Atasehir Kuzey projesinde Vakifbank mulkiinde zemin katta konumlu 3 adet depolu
dikkan 85.000.000 TL bedel ile satihktir. Dikkanlar depo, giris ve asma kat olmak Uzere 3
kathdir. Toplam alani 1056 m? dir.

SATILIK 1056 .-M?2 85.000.000 .-TL 80.492 .-TL/M?
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6 Atasehir World
Tel 0535819 77 11

Nidakule Atasehir Kuzey projesinde zemin katta konumlu depo, giris ve asma kat olmak lzere 3
katli, 419 m? alanli beyan edilen depolu diikkan 49.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 419 -Mm? 49.000.000 .-TL 116.945 .-TL/M?

7 Atasehir Konut ve Ticari Gayrimenkul Uzmani

Tel 0530 824 00 11

Varyap Meridian projesinde zemin katta konumlu 105 m? alanh beyan edilen diikkan 15.000.000
TL bedel ile satiliktir. Aylik 60.000 TL kira getirisi bulunmaktadir.

SATILIK 105 .-Mm? 15.000.000 .-TL 142.857 .-TL/M?

KiRALIK 105 .-M2 60.000 .-TL 571 -TL/M?

8 Rehe Medin Atasehir
Tel 0541 745 45 45
Metropol istanbul projesi karsisinda yeni inga edilmis minferit binada zemin katta konumlu 60

m? alanh beyan edilen dikkan 10.550.000 TL bedel ile satiliktir. Aylik 30.000 TL kira getirisi
bulunmaktadir.

SATILIK 60 .-M?2 10.550.000 .-TL 175.833 .-TL/M?

KIRALIK 60 .-M?2 30.000 .-TL 500 .-TL/M?

9 Atasehir Asedas Emlak
Tel 0532 34158 78
Sarphan Finans projesinde zemin katta konumlu depo, giris olmak Uzere 2 kath, 175 m? alanli

beyan edilen depolu dikkan kdv hari¢ 70.000 TL bedel ile kiralktir. Giris kat:50 m?, alt kat:125
m2 dir.

KIiRALIK 175 .-M? 70.000 .-TL 400 .-TL/M?

10 Goldsa Gayrimenkul

Tel 0532 668 58 67

Sarphan Finans projesinde zemin katta konumlu depo, giris, asma olmak lizere 3 kath, 175 m?
alanli beyan edilen depolu dikkan kdv hari¢ 78.000 TL bedel ile kiraliktir. Giris kat:45 m?, asma
kat:45 m?, depo:40 m? dir.

KIiRALIK 130 .-Mm? 78.000 .-TL 600 .-TL/M?
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11 Keller Williams Karma Gayrimenkul
Tel 0532 356 28 29
Sarphan Finans projesinde zemin katta konumlu 87 m? alanli beyan edilen diikkkan kdv hari¢

70.000 TL bedel ile kiraliktir.
KIiRALIK 87 -M? 70.000 .-TL 805 .-TL/M?

Bina/Plaza Emsalleri
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1 Dogus Grup Yapi Emlak
Tel 0 (532) 613 80 80

Tasinmazlar ile ayni bolgede 15.000 m? alana sahip plaza 775.000.000 TL bedel ile satiliktir. 12
katli olup yaklasik 10 yilliktir. Konu taginmaza gére dusuk serefiyelidir.

SATILIK 15000 .-M? | 775.000.000 .-TL 51.667 .-TL/M?
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2 ECK Gayrimenkul

Tel 0 (532) 477 75 52

Tasinmazlar ile ayni boélgede Atasehir ilcesi Halk Caddesi lizerinde 4.000 m? alana sahip plaza
235.000.000 TL bedel ile satihktir. 9 kath olup yaklagik 15 wyilliktir. Kapali otoparki
bulunmaktadir. Konu tasinmaza goére disik serefiyelidir. Hastane kiracili olup aylik KDV Dahil
1.100.000 TL kira getirisi bulunmaktadir.

SATILIK 4000 .-m? | 235.000.000 .-TL 58.750 .-TL/M?

KiRALIK 4000 .-Mm2 1.100.000 .-TL 275 -TL/M?

3 Remax Sonug
Tel 0 (532) 705 31 14
Tasinmazlar ile ayni bdlgede Atasehir ilgesi Halk Caddesi'ne doérdiinci bina olarak sokak

Uzerinde konumlu 1.494 m? alana sahip plaza 110.000.000 TL bedel ile satiliktir. 5 kath olup
yaklasik 12 yilliktir. Konu taginmaza gére dusuk serefiyelidir.

SATILIK 1494 -M? 110.000.000 .-TL 73.628 .-TL/M?

4 Remax Beta

Tel 0 (532) 705 31 14

Tasinmazlar ile ayni bdlgede sokak Uzerinde konumlu 1.804 m? alana sahip plaza 85.000.000
TL bedel ile satihktir. 7 katli olup yaklasik 25 yilhktir. 373 m2 arsa uzerinde kurulmus olup taban
oturumu 214 m2' dir. Acik otopark alani bulunmaktadir. Konu tasinmaza goére dusuk
serefiyelidir.

SATILIK 1804 .-Mm2 85.000.000 .-TL 47.118 .-TL/M?

4 Remax Armoni

Tel 0(532) 46199 71
Tasinmazlar ile ayni bolgede sokak lzerinde plaza boélgesinde konumlu 2.219 m? alana sahip

plaza 175.000.000 TL bedel ile satiliktir. 5 katli olup yaklasik 20 yilliktir. Arsanin sokaga cephesi
36 m dir. Agik otopark alani bulunmaktadir. Konu tasinmaza goére disik serefiyelidir.

SATILIK 2219 .-M? | 175.000.000 .-TL 78.864 .-TL/M?
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5 Hakan Uriin, Ticaret, Sanayi
Tel 0 (531) 573 37 03
Tasinmazlar ile ayni bolgede Atasehir ilgesi Acibadem Hastanesi'ne komsu 560 m? alana sahip

plaza 41.000.000 TL bedel ile satiliktir. 4 kath olup yaklasik 8 yilliktir. Agik ve 5 araglik kapali
garaji bulunmaktadir. Konu tasinmaza goére dusuk serefiyelidir.

SATILIK 560 .-M? 41.000.000 .-TL 73.214 .-TL/M?

6 Feeder Vessel

Tel 0 (533) 142 86 86

Tasinmazlar ile ayni bolgede Serifali Mahallesi'nde anayol Uzerinde konumlu 4668 m? arsa
Uzerinde 2070 m? alana sahip plaza 300.000.000 TL bedel ile satiliktir. 7 kath olup yaklasik 15
yilliktir. Agik ve kapali otoparki bulunmaktadir. Kurumsal firmaya kullanicili olup uretim ve
yonetim ofisi olarak kullaniimaktadir.

SATILIK 2070 .-M? | 300.000.000 .-TL 144.928 .-TL/M?

7 City Endiistriyel
Tel 0 (532) 397 20 51
Tasinmazlar ile ayni bolgede Atasehir ilgesi Millet Caddesi Gizerinde 4.000 m? alana sahip plaza

650.000 TL bedel ile kiraliktir. 7 kath olup yaklasik 8 yilliktir. Kapali otoparki bulunmaktadir.
Konu tasinmaza gore disuk serefiyelidir.

KIRALIK 4120 .-Mm? 650.000 .-TL 158 .-TL/M?

8 RE/MAX ABC 2
Tel 0(532) 242 54 19
Tasinmazlar ile ayni bolgede Atasehir ilgesi Millet Caddesi Uzerinde 15.705 m? alana sahip

plaza 8.000.000 TL bedel ile kiraliktir. 10 kath olup yaklasik 4 wyilliktir. Kapal otoparki
bulunmaktadir. Konu tagsinmaza gére dusuk serefiyelidir.

KiRALIK 15705 .-M? 8.000.000 .-TL 509 .-TL/M?

9 MEGA TEAM
Tel 0 (544) 597 44 59
Tasinmazlar ile ayni bdlgede Atasehir ilcesi Vedat Ginyol Caddesi Uzerinde 6.000 m? alana

sahip plaza 1.300.000 TL bedel ile kirahktir. 12 kath olup yaklasik 15 yilliktir. Kapali otoparki
bulunmaktadir. Konu tagsinmaza gére dusuk serefiyelidir.

KiRALIK 6000 .-M?2 1.300.000 .-TL 217 -TL/M?
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10 Remax City
Tel 0 (532) 252 44 44

Tasinmazlar ile ayni bolgede Atasehir ilgesi Vedat Ginyol Caddesi lGzerinde 2.600 m? alana
sahip plaza 700.000 TL bedel ile kiralktir. 8 kath olup yaklasik 10 yilliktir. Agik otoparki
bulunmaktadir. Konu tasinmaza gore dusuk serefiyelidir.

KiRALIK 2600 .-M? 700.000 .-TL 269 .-TL/M?

11 KW Cadde

Tel 0 (531) 896 50 90
Tasinmazlar ile ayni bélgede Atasehir ilgesi Millet Caddesi Gizerinde 582 m? alana sahip plaza

320.000 TL bedel ile kiralktir. 3 kath olup yaklasik 20 yilliktir. Agik otoparki bulunmaktadir.
Konu tasinmaza gore disuk serefiyelidir.

KiRALIK 582 -M? 320.000 .-TL 550 .-TL/M?

12 MEDYADAN

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi, istanbul Finans Merkezi'nde sahip oldugu 52 kat binanin
25.718 m?lik bolimini Vakifban'a satmistir. 12.04.2022 tarihinde KAP'ta yayinlanan bildirime
gore satis 930.000.000.-TL+KDV bedel ile gergeklesmistir.

SATILMIS 25718 .-M? | 930.000.000 .-TL 36.161 .-TL/M?

ISGY-2310034 UMRANIYE (iFM) 47



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha biylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% lizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI ORTA KUCUK -10% - (-1%)
1YI KUGUK -20% - (-11%)
COK Ivi COK KUGUK -20% lizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DUZELTILMiS

DEGER

119.600

216.292

111.773

101.210

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 110.000.000 9.350.000 36.200.000 17.450.000 16.700.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 4.797,45 m? 712 174 502 250 259
BIRIM M2 DEGERI 154.494 53.736 72.112 69.800 64.479
ALANA ILISKIN COK KUCUK COK KUGUK COK KUCUK COK KUGUK COK KUGUK
DUZELTME -30% -40% -30% -40% -40%
NITELIGI ARSA
NIiIL?IS_I}:?’I\II\lE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZE| TME 0% 0% 0% 0% 0%
; KAKS:2,5 KAKS:1,50 KAKS:2,10 , , KAKS:1,80
IMAR DURUMU hmax:21,50 hmax:12.50 KAKS:1,80 KAKS:1,80 hmax:12.50
“VIAKIEILér;iL;\IIVIUNA KOTU ORTA KOTU KOTU KOTU KOTU
AU17el TAME 20% 10% 15% 15% 15%
FONKSIYON Ticaret Ticaret+Konut Konut Ticaret+Konut Ticaret+Konut | Ticaret+Konut
rU'i“L’i‘;'(*":l’”*‘ KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
DIIZEl TME 20% 200/‘1 _ 200/‘_’. _ 200/‘.’. _ 200/‘1 _
KONUM KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU
KONUMA ILISKIN . ) . . .
DUZELTME 20% 30% 30% 30% 30%
CEPHE ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
CEPHEYE ILISKIN . ) . . .
DUZELTME 10% 10% 10% 10% 10%
DIGER BILGILER | NITELIKLI
DIGER BILGILERE | . PROJE KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
LISKIN ICERISINDE
DUZELTME 20% 20% 20% 20% 20%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -20% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
SR 40% 40% 55% 45% 45%

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN

ARSA DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Yuvarlatilmig
2
Ada No | Parsel No Alani (m?) st Degeri (.-TL)
3328 9 4797,45 119.600 573.775.000 TL
TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 573.775.000 TL
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KARSILASTIRMA TABLOSU-SATILIK (BiNA)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4 EMSAL 12
TASINMAZ
SATIS FiYATI 775.000.000 235.000.000 110.000.000 85.000.000 930.000.000
SATIS TARIHI - Nis.22
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER KOTU
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 50%
ALAN 74505,5 15.000 4.000 1.494 1.804 25.718
BIRIM M2 DEGERI 51.667 58.750 73.628 47.118 36.161
ALANA iLISKIN COK KUGUK COK KUCUK COK KUGUK COK KUCUK KUCUK
DUZELTME -30% -40% -40% -40% -20%
NITELIGI
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN ) . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
CEPHE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARKAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DIZElI TME
KONUM KOTU KOTU KOTU COK KOTU BENZER
KONUMA ILISKIN " . ) 0 )
DUZELTME 20% 20% 20% 25% 0%
DIGER BILGILER | NITELIKLI
PROJEDE AT AT AT AT
DIGER BILGILERE | KONUMLU KOTU KOTU KOTU KOTU BENZER
ILISKIN ) . ) . .
DUZELTME 20% 20% 20% 20% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -20% -20% -20% -20% 0%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, - 0, 0,
DUZELTME 10% 20% 20% 15% 30%

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN TOPLAM DEGER

TABLOSU
Kapali Pacal
Ada No | Parsel No | Kullanim Alani| Birim m? Ta§|nmazvm .Yuvarlat|Im|§
- — Degeri (.-TL)
(m?) Degeri
3328 9 74505,50 47.890 3.568.068.395 TL
TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 3.568.000.000 TL
50
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KARSILASTIRMA TABLOSU-KIRA (BiNA)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 2 EMSAL 8 EMSAL 9 EMSAL 10 EMSAL 11
TASINMAZ
KIRA FiYATI 1.100.000 8.000.000 1.300.000 700.000 320.000
KIRA TARIHI -
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 32.361,27 4.000 15.705 6.000 2.600 582
BIRIM M2 DEGERI 275 509 217 269 550
ALANA iLISKIN ORTA KUCUK | ORTAKUGCUK | ORTA KUCUK KUCUK COK KUCUK
DUZELTME -10% -5% -10% -20% -30%
NITELIGI
NITELIGINE KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
ILISKIN . . ) . .
DUZELTME 20% 20% 20% 20% 20%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
YAPIM YILI KOTU ORTA KOTU COK KOTU KOTU COK KOTU
YAFIM YILINA
ILISKIN 15% 10% 30% 20% 30%
DUIZEI TME
KONUM COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU
KONUMA ILISKIN ) . . ) )
DUZELTME 40% 30% 40% 40% 30%
DIGER BILGILER | NITELIKLI
PROJEDE ATE ATC ATE ATC ATL
DIGER BILGILERE | KONUMLU COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU
ILISKIN . . ) . .
DUZELTME 40% 40% 40% 40% 40%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -8%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
DOZELTME 100% 90% 115% 95% 82%

DUZELTILMiS

DEGER

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE TASINMAZIN AYLIK KiRA DEGERI

Satilabilir/Kiral| . o
i Kira Birim | Taginmazin Yuvarlatiimig
Ada No | Parsel No | anabilir Alani o o
m? Degeri Degeri (.-TL)
(m?)
3328 9 32361,27 700 22.652.889 TL
TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 22.653.000 TL
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Degerleme konu tasinmaza yakin konumda olan benzer nitelikte olan arsa, ofis, diikkan, plaza
emsalleri arastirilmis ve rapor igerisinde bu emsallere yer verilmistir.

Ofis ve dikkan emsalleri benzer nitelikli yakin konumlu projelerden secilmistir. Bélgede benzer
nitelikli projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile emsaller konum ve nitelik olarak taginmazlara
yakindir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede arsa birim m? degerlerinin ise istenen
degerler Uzerinden 60.000.-TL/m? ile 130.000.-TL/m? araliginda degistigi gdzlemlenmistir.
istenen degerler lizerinden pazarlik paylarinin bulunuldugu disiiniilmektedir.

Yukarida karsilastirma tablosunda degerlenen projenin arsasina en yakin olan bes adet
emsalden yararlaniimistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazlarin, mevkii konum, parsel buyikligi dikkate alindiginda, 3328 da 9 parselin arsa
birim m? degeri olarak 119.600.-TL/m? takdir edilmistir.

Ayrica degerleme konusu tasinmaz igin bina/plaza igin karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
Tasinmaza en yakin 6zellikte oldugu bes adet emsal tabloda kullaniimigtir. Tasinmazin
tamamlanmasi durumundaki degeri igin 47.890.-TL/m? birim deger éngdrilmustar.

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 119.600.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

Asagidaki hesaplamalarda proje icin dngdrilen toplam maliyet ve mevcut insa seviyesine goére
gerceklesmis olan toplam maliyet degerleri gésterilmigtir.

Bu hesaplamalar sirasinda proje icin diuzenlenmis olan yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate
alinmistir. Projenin gorselleri incelenmis, olusan maliyetler irdelenmis ve bu verilere de bagl
olarak projenin IUks bir proje olacagi 6ngérilmustur.

2023 yil yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére VA yapi sinifina ait birim maliyet 13.800.-
TL/m?dir.

2023 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gore Ticarethane ve isyeleri’ nin ortalama birim m? degeri
4.086,96.-TL/m>dir.

Bu yap1 birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldugu uzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bdlgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bolge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gdre birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.
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Rapor konusu projenin liiks standartlarda insa edilen bir proje olmasi, is GYO A.S.' den edinilen
maliyet bilgileri, insaat maliyetlerine iliskin sektérden elde edilebilen veriler ve projenin genel
Ozellikleri dikkate alindiginda birim m? bazinda ingsaat maliyetinin ilan edilen birim m?
maliyetlerinden daha fazla olabileceg@i kanaatine variimistir. Buna istinaden asagidaki tabloda
birim m? insaat maliyetinde 25.000.-TL/m? lzerinden hesaplama yapilmistir. Proje i¢in olusacak
yuklenici karinin éngdérilen birim m? maliyetlerine dahil oldugu varsayilmistir.

Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 5 i olacagi
varsayillmistir.

Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli' nin toplam insaat maliyetinin yaklasik %10 u olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli' nin toplam ingsaat maliyetinin yaklasik % 3
olacagi varsayiimistir.

Projenin gergeklesmis maliyetinin, éngdrilen toplam maliyetin (Bloklarin ingaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti ger¢eklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngoérilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri Uzerine projenin gergeklesmis toplam maliyeti
ilave edilerek, projenin mevcut durumdaki toplam degerine ulasiimistir.

Projenin Tamami Igin Ongériilen Maliyet
(3328 Ada 9 Parseldeki Projenin)

Yapi Bilglr_'E)Maliyeti «| ingaat Alani (m?) 6ngi5rii(l1?|r_1)Maliyet
25.000,00 X 74.505,50 =[ 1.862.637.500
Cevre dlizeni, peyzaj (%5)|= 93.131.875
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (3)[=| 1.955.769.375
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B)|= 97.788.469

Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B)|=| 2.053.557.844

Genel Giderler

Satis- Pazarlama Giderleri ( %10) (C) = 195.576.938

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|=| 2.249.134.781
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Tasinmazin Degeri

3328 ada 9 parsel Arsa Degeri|=|] 573.775.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti|=| 2.053.557.844 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C) = 195.576.938

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

((Arsa+insaat Maliyeti)*%20)| ~ 525.466.569 TL

Tasinmazin Toplam Degeri|=| 3.348.376.350 TL

Tasinmazin Toplam Yuvarlatilimis Degeri|=| 3.348.380.000 TL

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

Tasinmazin Toplam Degeri (.-TL) 3.348.380.000

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Gelir yonteminde bolgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegdi ihtimali gézéninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yoéntemi
kullaniimamistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 3328 ada 9 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmig projesine
ve ruhsatina uygun olan projenin yapiimasinin olacagi distniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

PARSELIN ARSA DEGERI 573.775.000 TL

TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 3.568.000.000 TL

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI

3.348.380.000 TL
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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 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varlhigin dederlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydontem ile givenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu goérilmektedir. Tasinmazin tamamlanmis
olmasi, bélgede plaza/bina emsallerie ulasiimis olmasi nedeni ile tebligdeki 10.3 nolu
maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar degerlendiriimek sureti ile sonug bdlimune
pazar yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimigtir.

6.52 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul tzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel Uzerindeki
yatirnmlar ve arsa de@eri dikkate alinarak deger takdir edilmigtir.

6.5.3 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e 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 Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Yapilan incelemeye goére
yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut oldugu goriimustar.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Bolgede yapilan incelemelerde konum ve niteligine gore kira degerlerinin farklilik gosterdigi
gorlimustir. Emsaller dikkate alindiginda kiralanabilir alan Uzerinden aylik kira birim m?2
degerlerinin konum, cephe, buyuklik ve kullanim niteligi gibi 6zelliklere bagdh olarak 650-750.-
TL/m? araliginda 6ngorilmustar.

Satilabilir/Kiralan| Toplam Aylik] Toplam Yillk Kira
abilir Alani Kira Degeri Degeri

TOPLAM (TL) 32.361,27 22.653.000 271.836.000

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi Portféyine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriig ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanm Seklinin Ve
Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9 -

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Yapilan incelemeye gdre yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gorilmistir. Tasinmazin ingaat
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmis, kat miulkiyeti
kurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi portfdyiinde “BINA” baghgi altinda
bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine variimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir denilmektedir. Tasinmaz Uzerinde yer alan degerini dogrudan ve
onemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadidi, 3328 ada 9
parselin "Bina" olarak gayrimenkul yatirrm ortaklhid portfoyinde bulunmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.
7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimuz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

28.12.2023 tarihli toplam degeri igin
3.568.000.000 .-TL
(Ug Milyar Bes Yiiz Altmis Sekiz Milyon Tiirk Lirasi )

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

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

2k ]

Gizem GEREGUL EVLEK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT

Lisans No: 409558 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003
*  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 hikimleri 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 kurulusunun 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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