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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BIiLGILERi

SOZLESME TARIHI 02.02.2021
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 02.02.2021
DEGERLEME BITIS

TARIHI 08.02.2021
RAPOR TARIHi 08.02.2021
RAPOR NO EML-2102014

KULLANIM AMACI

KIiRA DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSI DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN KIiRA DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

MASLAK MAHALLESI MASLAK 1453 PROJESI  SARIYER/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
$.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 Kuruluglari Hakkinda Teblig
"in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlar (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

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

*  Analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme 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 gére gergeklestiriimistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemisgtir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki kira
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Tebli§ "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Dederleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir milkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagdimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlagsma
cergevesinde degerleme tarihinde el dedistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhig: A.S.
Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Bilylikdere 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 sézlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak tzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, gayrimenkul degerleme rapor 6zeti kisminda bilgileri bulunan 1 adet
tasinmazin dederleme tarihindeki Kira Degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin EML-2102014 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Degerleme Uzmani olarak Gizem GEREGUL EVLEK raporun hazirlanmasinda, Degerleme
Uzmani olarak Serife Seda YUCEL KARAGOZ raporun kontrol edilmesinde ve Sorumlu
Degerleme Uzmani olarak Eren KURT raporun onaylanmasinda gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nce 2 adet degerleme raporu
hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1910156 EML-2008047
Rapor Tarihi 30.12.2019 18.12.2020
MASLAK 1453 MASLAK 1453
PROJESI PROJESI
BUNYESINDEKI BUNYESINDEKI
Rapor Konusu 155 ADET 149 ADET
BAGIMSIZ BAGIMSIZ

BOLUMUN PAZAR | BOLUMUN PAZAR
DEGER TESPITI | DEGER TESPITI

Cigdem ;
< Ahmet IPEK
HATACIKOGLU -
- S$.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar S.Seda YUCEL =
- KARAGOZ
N0 Eren KURT
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 654.104.100 603.992.000
(TL) (KDV Harig)
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R

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMmi

ISTANBUL iLI SARIYER ILCESI'NDE

YER ALAN 10622 ADA 2 PARSEL UZERINDEKI
MASLAK 1453 PROJESI BUNYESINDEKI

1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN KiRA DEGERI TESPITI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHi

08.02.2021

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

iLl: ISTANBUL

ILCESI:SARIYER

MAHALLESI: M.AYAZAGA
ADA/PARSEL: 10622/2

BLOK NO: C6

BAGIMSIZ BOLUM NO: 80
BAG.BOL. NITELIGI:OFIS VE ISYERI

MEVCUT KULLANIM

RAPOR KONUSU 1 ADET BAGIMSIZ BOLUM HALIHAZIRDA
BOS DURUMDADIR.

iMAR DURUMU

KAKS: 2.20, TAKS:0.55 H(MAX)=SERBEST,
"KONUT+TICARET ALANI"

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
DEGERI

30.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

ili

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

Alani
Vasfi

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Bag. Bol. No
Niteligi

Kat No

Arsa Payi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

istanbul

Sariyer

M.Ayazaga

1-2

10622

2
183.484,18

37 adet Betonarme Bina ve Arsasi

Kat Miilkiyeti

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

C6
80

OFIS VE ISYERI

ZEMIN-1
376/800186
9875

242

23872
06.10.2016
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

Tarafindan temin edilerek tarafimiza verilmis olup, 03.02.2020 tarihli ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir.

Beyanlar Hanesi:
Yonetim Plani : 26/09/2016 (Tarih : 06/10/2016 - Yevmiye: 9875)
Ki dan KM ne Cevrilmistir. (Tarih : 03/03/2017 - Yevmiye: 2168)

Serhler Hanesi:

- 99 TL bedel karsihdinda kira sézlesmesi vardir. ( 05/06/2012 Tarihinden baglamak tzere 99
yillig1 1 TL bedelle TEDAS lehine ) Tarih:20/06/2012, Yevmiye:10594

-- 1 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (99 YIL MUDDETLE 99 YILLIGI 1 TL BEDELLE
KiRA SERHI ) Tarih:27/01/2016, Yevmiye: 827

Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarina lligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde Ilgili serh ve beyanlarin
tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Son ¢ yillik milkiyet bilgileri sorgulandiginda tasinmazin 06.10.2016 tarih ve 9875 yevmiye ile
kat irtifaki kurulmasi nedeni ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. adina tescil
edilmistir. Bu tarihten sonra herhangi bir mulkiyet degisikligi gézlemlenmemistir. 03.03.2017
tarihinde tasinmaz tGizerinde kat mulkiyeti tesis edilmigtir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sariyer Belediyesi imar Midiirligi'nde alinan sifahi bilgiye gore;

19.01.2016 onay tarihli 1/1000 6élgekli Ayazaga Gecekondu Onleme Bolgesi 1/100000 istanbul
Cevre Diizeni Plani Degisikligi 1/5000 dlgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 Olgekli Uygulama imar
Plani istanbul 10.idareMahkemesi'nin 20.03.2018 tarih ve 2018/542 nolu karari ile iptal edilmesi
Uzerinde bahse konu alana iligkin hazirlanan 1/100.000 6lgekli gevre dizeni plani, 1/5000 olgekli
nazim imar plani ve 1/1000 ol¢ekli uygulama imar plani teklifinin 1 nolu Cumhurbaskanhgi
Kararnamesi'nin 97. Maddesi ve 3194 sayili imar Kanunu'nun 9.Maddesi uyarinca tadilen re'sen
onaylandigi ve onaylanan planlarda yeni imar durumu belirtiimemis, eski ruhsatta belirtilen kontro-
gabari ve yuksekligin aynen korunacag: bilgisi edinilmistir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Cevre ve Sehircilik Bakanligrnin 03.12.2018 tarihli ve E.224144 sayili yazisi ile; Istanbul ili,
Sariyer ilgesi, Ayazaga Gecekondu Onleme Bélgesi 1/100.000 dlgekli istanbul Cevre Dizeni
Plani Degisikligi, 1/5000 6lgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 6lgekli Uygulama imar Plani teklifinin
incelenerek 1. No.lu Cumhurbagkanligi Kararnamesinin 97. Maddesi ve 3194 sayili imar
Kanunu’'nun 9. Maddesi uyarinca 03.12.2018 tarihinde tadilen resen onaylanmistir. 3194 sayili
imar Kanunu’nun 8/b maddesi geregince 04.12.2018 tarihinden itibaren 1 ay sire ile Cevre ve
Sehircilik Il Madiirligi ilan panosu ve internet sitesinde askiya cikarilmistir. Bu plan ile
Ticaret+Tuzim +Konut Alaninda mevcut kontur ve gabarinin korunacagdi, yap! yukseklikleri igin
25.08.2016 tarihli ruhsata gére islem yapilacagi, Ozel Egitim Alaninin Emsal:1,90 Yengok:5 kat
olarak revize edildigi gérulmustar.

Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligiinden alinan bilgiye gére parsellerin bulundugu
bélgeye ait 1/1000 Olgekli Ayazaga Gecekondu Onleme Bélgesi Uygulama imar Plani, istanbul
10. idare Mahkemesi’nin 20.03.2018 tarih 2016/1026 Esas 2018/542 Karar sayili karar! ile iptal
edilmistir. iptal edilen plan, 19.01.2016 onayli 1/1000 Olcekli Ayazaja Gecekondu Onleme
Bolgesi Uygulama imar Planrdir.

istanbul 10.idare Mahkemesinde, (2016/1026 E.) istanbul ili Sariyer ilgesi Ayazaga gecekondu
Onleme Boélgesi 19.01.2016 onayli 1/100000 élcekli Cevre Diizeni Plani, 1/5000 élgekli Nazim
imar Plani ve 1/1000 &lgekli Uygulama imar Plani Degisikliklerinin iptali ve yiriitmenin
durdurulmasi talepli agilan davada 02.08.2016 tarihinde Yuritmeyi Durdurma isteminin reddine
karar verilmistir. Emlak Konut GYO. A.S. davaya davali yaninda mudahil olarak katilmigtir.
29.09.2017 tarihinde durusma yapilmistir. Mahallinde kesif ve bilirkisi incelemesi yapilmasina
karar verilmistir. 24.11.2017 tarihinde kesif yapilmistir. 20.03.2018 tarihinde dava konusu
planlarin iptaline karar verilmistir. 09.05.2018 tarihinde istinaf talebinde bulunulmus olup
Danistay’'a temyiz talebinde bulunulmustur. Surecin devam ettigi Emlak Konut GYO. A.S.’den
ogrenilmistir.

istanbul 12. idare Mahkemesinde, (2015/ 1354 E. 2017/1559 K) istanbul ili, Sariyer ilgesi,
Ayazaga Gecekondur Onleme Bolgesinde bulunan 2 pafta 1 ada 20,4 ve 50 sayili parseller /eski
1 ada 145 parsel ve imar uygulamasi sonucu olusan 10622 ada 1 parsel) i¢in verilmis olan insaat
ve tadilat ruhsatlarinin, yartitmesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmistir. Emlak Konut GYO.
A.S. davaya davali yaninda miuidahil olarak katilmistir. 20.02.2016 tarihinde mahkeme
yurdtmenin durdurulmasi isteminin iptaline karar vermistir. Davaci tarafin YUrutmeyi Durdurma
kararina yapmis oldugu itiraz istanbul Bélge idare Mahkemesi 1. Kurul tarafindan 06.04.2016
tarihinde reddedilmistir. Mahkeme 05.10.2017 tarihinde davanin reddine karar vermistir. Davaci
taraf istinaf talebinde bulunmustur. istanbul 12 idare Mahkemesi 2015/1354 E. Sayili davanin
son durumu itibariyle istinaf talebi kabul edilmis, dava konusu islemlerin iptaline karar verilmistir.
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Danistay 6. idare Mahkemesinde (2012/4412 E. 2017/5830 K.) istanbul ili, Sisli llgesi, Maslak
Mah. 2 pafta 1 ada 20, 49, 50 sayili parsellerin 2011 tarihli 1/5000 &lgekli Revizyon imar Plani ve
1/1000 &lgekli Uygulama imar Planinin iptali talepli davadir. . Emlak Konut GYO. A.S. davaya
davali yaninda muidabhil olarak katilmistir. 26.03.2014 tarihinde mahkemece YUritmeyi Durdurma
karari verilmistir. 09.04.2014 tarihinde YurGtmeyi Durdurma kararina itiraz edilmistir. 07.12.2015
tarihinde kesif ve bilirkisi incelemesine karar verilmistir. 11.12.2015 tarihinde inceleme karar
verilmesi nedeniyle, Yiritmeyi Durdurma kararinin kaldiriimasi talep edilmistir. Mahkeme
29.02.2016 tarihinde talebin reddine karar vermistir. 30.05.2016 tarihinde kesif yapilmistir.
TMMOB Mimarlar Odasi istanbul Biiyiikkent Subesi ve TMMOB Sehir Plancilari Odasi Istanbul
Subesi’'nin 19.01.2016 onayli plana karsi Istanbul 4. idare Mahkemesinin 2016/685 E. Sayili
dosyasi ile agtigi dava gorev yoniinden reddedilerek Danistay’a gonderilmistir. Danigtay 6. Daire
14.06.2016 tarihli 2016/6417 E. Sayili karar ile 2012/4412 E. Sayili dosya arasinda baglanti
olduguna karar vermistir. Bilirkisi raporunda, dava konusu imar planlarinin mevzuata, kamu
yararina, sehircilik ilke ve esaslarina, planlama tekniklerine aykiri oldugu, bununla birlikte dava
konusu alanda imar planina esas jeolojik ve jeoteknik etltlerin, degerlendirmelerin yapilmis
oldugu ve yapilasma igin herhangi bir sikinti olmadigi kanaatine ulasiimistir. 28.12.2016 tarihinde
rapora itiraz edilmistir. Mahkeme, 14.07.2017 tarihinde dava konusu iglemin iptaline karar
vermistir.05.02.2018 tarihinde Emlak Konut GYO. A.$. tarafindan temyiz talebinde
bulunulmustur. Dava slirecinin devam ettigi Emlak Konut GYO. A.S.’den 6grenilmistir.

istanbul 13. idare Mahkemesi’'nin 2019/435 E. sayili dosyasi ile devam eden davada; Davacilar
isa Oztirk ve Ozgiir Aydin, miidahil davaci Sehir Plancilari Odasi istanbul Subesi tarafindan,
Cevre ve Sehircilik Bakanligrna karsi acilan davanin yargilamasi, 03.12.2018 tarihinde Cevre ve
Sehircilik Bakanligi'nca onaylanan, istanbul ili, Sariyer ilcesi, Ayazaga Gecekondu Onleme
Bolgesi'ne ait, 1/100000 6lgekli istanbul Cevre Diizeni Plani Degisikligi, 1/5000 élgekli NIP ve
1/1000 dlgekli UiP'in, yiritmesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmektedir. 25.02.2019 tarihinde
YD isteminin davall idarenin 1. savunmasi alindiktan ve ara karari geregi yerine getirildikten
sonra incelenmesine karar verilmistir. 11.04.2019 tarihinde EKGYO tarafindan midahale
talebinde bulunulmustur. Mahkeme, 30.05.2019 tarihinde midahale talebinin kabulliine karar
vermistir. 13.11.2019 tarihinde kesif yapilmis, bilirkisi raporu beklenilmektedir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin belediye dosya bilgileri, Sariyer Belediyesi'nden alinmis sifahi bilgiler vasitasi ve
Emlak Konut GYO A.S. yetkililerinden edinilmistir. C6 bloga ait ruhsat ve iskan belgeleri bilgileri
asagidaki tablolarda belirtilmistir. Son tadilat ruhsati ve iskan belgesi birbiri ile uyumludur. iskan
belgesinden sonra herhangi bir olumsuz belge bulunmadigi bilgisi alinmistir.

Yeni yapi ruhsatlari 02.03.2012 tarihlidir. Bu ruhsatlarda tip ve blok adlari farkh belirtiimistir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.

Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
YAPI RUHSATLARI
- Bagimsiz "
Veril Konut Diikk:
Blok Adi Tarihi Sayisi en |§' Kullanim Amaci Boliim | Yapi Sinifi onu Ofis Alani uikan Ortak Alan | Kat Sayisi | Toplam Alan (m?)
Nedeni Sayisi Alani Alani
C-6  |25.08.2016 65/14 Tadilat [Mesken+Ofis isyeri 80 5-A 8364,87 627,5 4652,4 8+13=21 13.644,77
YAPI KULLANMA IZIN BELGELERI
s Verilis Baﬁnrj\snz Konut ) Ticaret
Blok Adi Tarihi Sayisi .| Kullanim Amaa Boliim |Yapi Sinifi Ofis Alani Ortak Alan Toplam Alan
Nedeni Alani Alani
Sayisi
C-6  |24.01.2017 16 Tadilat |Mesken+Ofis isyeri 80 5-A 8364,87 627,5 4652,4 8+13=21 13.644,77

EML-2102014 SARIYER (MASLAK 1453)(1BB KIiRA)

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tasinmaz i¢cin mimari proje onaylanmis, yapi ruhsati ve yapi kullanim izin belgesi alinmistir.
Degerleme tarihi itibari ile mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tim izinler alinarak insaat
tamamlanmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu ihale
Kurumu ile Yiksek Denetleme Kurulu'na gére kamu kurumudur. T.C. Bayindirlik ve iskan
Bakanhgi Teknik Arastirma ve Uygulama Genel Mudirligu tarafindan yazilmis olan 19.01.2004
tarsh ve 669 saylli yaziya gére Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni
mesuliyeti; 3194 sayil imar Kanunun 26.maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya
kurulusta gorevli meslek adamlarinca ayri ayri Ustlenilecektir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

05.09.2016 tarihli B sinifi enerji kimlik belgeleri bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

[ 3-DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE ILGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Sariyer ilcesi, Maslak Mahallesi 10622 ada 2
parsel sayili kat mulkiyeti kurulmus “37 adet Betonarme Bina ve Arsasi vasifli” 183.484,18 m?
alanli Maslak 1453 projesinde yer alan C6 Blok 80 numarali bagimsiz béliimddr.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmazin yer aldigi proje Maslak-Ayazaga-Fatih Ormani arasinda konumludur. Tasinmazin
yer aldigi bolge son yillarda hizla gelismis ve sehrin en 6nemli merkezlerinden biri haline
gelmistir. Yakin cevresinde Unique istanbul, Vadi Istanbul, Eclipse Maslak, Maslak 42,
Mashattan vb. projeler insa edilmistir. Blylkdere Caddesi ve TEM Otoyolu'na yakin konumludur.
Ana arterlere yakin konumu ve son yillardaki gelisimi bdlgenin tercih edilimesine neden olmustur.
Halihazirda Maslak sehrin en énemli ticari merkezlerinden biri olup, bélgede plazalarin yanisira
birgok yeni plaza insa edilmektedir. iTU Maslak, Borsa istanbul, istinyepark AVM, Atatiirk Oto
Sanayi Sitesi yakin konumdadir.

Bolge oldukga egimli bir topografyaya yapiya sahiptir. Bu egimli bazi yerlerde 80-90 m. kotuna
ulagsmaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaz; Maslak Mahallesi, Maslak 1453 Sariyer/istanbul adresinde konumludurlar.
Biyukderece Caddesi, TEM Otoyolu yakin konumdadir. Ana arterlere yakin konumu nedeniyle
ulagim toplu tagima araglari ve 6zel araclarla kolaylikla saglanmaktadir.

st TR — Biiyiikdere Caddesi

Pells

GalatalKulesifa)

P 0 v
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

10622 ada 2 parsel sayili tagsinmaz tzerinde kat mulkiyeti kurulmustur. “37 adet Betonarme Bina
ve Arsasi vasifli” 183.484,18 m? alanli Maslak 1453 olarak isimlendirilmis proje yer almaktadir.
Proje, ofis ve konut bloklari, AVM, kafe ve restoranlar, sinema, tiyatro, spor ve merkezleri gibi
donatilari igeren kompleks bir yapida inga edilmistir. Degerleme konusu tasinmazlar tapu
bilgilerinden Ofis ve isyeri olarak belirtimis olup, T4 Blok'ta yer alan bagimsiz béliimler ofis,
digerleri diikkan/magaza/ofis niteligindedir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu C6 blok, 8 bodrum+ zemin+12 normal kattan, 80 adet
bagimsiz bélimden olusmaktadir. Toplam ingaat alani 13644,77 m?dir. Normal katlari mesken,
zemin katlari dikkan olarak kullaniimaktadir. Dikkanlar natamam ve bos durumdadir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi
Yapi Nizami
Yapi Sinifi

Kullanim Amaci :

Elektrik
Su

Isitma Sistemi
Kanalizasyon
Su Deposu
Hidrofor
Asansor
Jenerator
Intercom Tesis

Yangin Tesisati :

Cati Tipi
Dis Cephe
Park Yeri
Gulvenlik
Manzarasi
Cephesi

Deprem
Bdlgesi

B.AK
BLOK

VA

OFIiS-IS YERI

SEBEKE

SEBEKE

MERKEZ| SISTEM (DOGALGAZ YAKITLI-YERDEN ISITMA)
SEBEKE

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

TERAS

CAM GIYDIRME CEPHE

KAPALI OTOPARK

MEVCUT

SEHIR MANZARAS

KUZEY-GUNEY-DOGU-BATI

1.Derece

2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - ig Mekan Ozellikleri

Degerlemeye konu C6 blok 80 badimsiz bolim numarali tasinmaz ofis ve igyeri nitelikli olup
zemin+1.katta, blok girisine gére sag cephede konumludur. Tasinmazin net kullanim alani
303,86 m?, satisa esas brit alani 326,54 m? dir. Ayrica yontemi plani ile tahsis edilmis 72,67 m?
tahsisli kullanim alani mevcuttur. Tasinmaz natamam olarak teslim edilecek oldugundan,
zeminler diiz beton, duvarlar sivahdir.

EML-2102014 SARIYER (MASLAK 1453)(1BB KIiRA)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

W s ISTANBUL
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| ADA : 10622
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BROT PARSEL ALANI : 201623,32 4
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
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Ruhsat Ainmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21.
3.4.3 - Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tasinmaz igin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda képri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icgin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yéninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - Istanbul'un Konumu

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.519.267

kisidir. istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.1.2 - Sanyer ilgesi

Sariyer istanbul'un Avrupa yakasi'nda yer alan ilgedir. Giineyde Besiktas, glineybatida

Kagithane ve batida Eyiip ilgeleri ile doguda istanbul Bodazi, kuzeyde Karadeniz ile gevrilidir.
Sariyer iigesi toplam 38 mahalleden olusmaktadir. Bahgekdy Belediyesi'nin 2009 yilinda
feshedilerek Sariyer ilgesinin bir mahallesi olmasi, 2012 yilinda da Sisli sinirlari igcinde yer alan
Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinin bu ilgeye dahil edilmesiyle son halini alan ilce
istanbul'un en kuzeydeki ilgelerinden biridir.

iice topraklari, Catalca Yarimadasi'nin en dogu kesiminde yer alan sirtin, bir yandan istanbul
Bogazi'na, 6bir yandan da kuzeyde Karadeniz'e dogru algalan bolimlerden olusur. Kuzeygiiney
dogrultusunda uzanan bu sirtin bati yamaglarindan ¢ikan sular (Géksu Deresi,

Seytandere ve Ayazada Suyu) Kagithane Deresi araciligiyla Hali¢'e, kuzey kesiminden dogan
sular Karadeniz'e, dogu yamaglarindan kaynaklanan sular da istanbul Bogazi'na ulasir.
Gliniimiizde bunlardan en énemlileri istanbul Bogazi'na dogru akan Sariyer, Bakla ve

Baltalimani dereleridir.Sariyer Ilgesi'nin Karadeniz kiyisi yer yer diiz ve kumsal, bazi kesimlerde
de falezlidir. Batida, Kisirkaya'dan Kilyos'a (Kumkdy) kadar uzanan kiyidaki kumsal, doguda
Kilyos ile Rumelifeneri arasinda, yerini kayalik falezlere birakir. istanbul Bogazi girisindeki
Rumelifeneri agiklarinda yer alan kayaliklara Oreke Adalari denir. iigenin istanbul Bogazi kiyilari
oldukga girintili ¢ikintihdir. Bu kiyidaki en énemli girinti Cayirbasi'na dogru bir kérfez gibi sokulan
Blylkdere Koyu, baslica ¢ikinti ise doguya dogru bir burun olusturan Yenikéy'dur.

Bogaz kiyisinda yer alan baslica kiigiik ve dar girintiler ise Tarabya ve istinye koylaridir.

Sariyer, dogal bitki értiisti agisindan istanbul ili'nin zengin ilgelerinden biridir. Belgrad

Ormani'nin dogu ucu ilge sinirlari igine sokulur. Ayrica Rumelikavagi-Rumelifeneri-Kilyos Gg¢geni
icinde kalan alan, blylk 6élgide ormanlarla kaphdir. Eskiden bu alanda ¢ok daha sik olan
ormanlar, varlikli istanbullular igin ikinci konut yapimina girisen kooperatifler tarafindan yer yer
tahrip edilmigtir.

Sariyer, dogal ve tarihsel degerler agisindan zengin bir ilgedir. Orman varliginin yani sira su
kaynaklari da eskiden beri istanbul icin 6nem tasimistir. Bu su kaynaklarindan en Gnlileri Cirgr,
Hiinkar, Kocatas ve Sultan sularidir. iige arazisindeki akarsular kiigiik olmalarina bakilmadan gok
eskiden beri istanbul'un su ihtiyacini karsilamak icin degderlendiriimistir. Bu amagcla dereler
Uzerinde bazi bentler ve bentlerin ardinda biriken sulari kente akitmak igin sukemerleri insa
edilmigtir. Bunlaradn Il. Mahmuh, Topuzlu, Kirazli ve Valide bentleri ile Bah¢ekdy ve II. Mahmud
sukemerleri ilge sinirlari igindedir. istanbul'un akcigerlerini olusturan alanlardan biri olan Belgrad
Ormani'nda yer alan gezi yollar ve piknik alanlari 6zellikle hafta sonlarinda halkin ilgisini ¢ceker.
Belgrad Ormani igindeki istanbul Universitesi Orman Fakiiltesi'ne bagli Atatiirk Arboretumu
bilimsel arastirmalara her yoni ile agik bir canli laboratuar olarak hizmet vermektir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina goére ilgenin Toplam Nufusu 347.214 kisidir

EML-2102014 SARIYER (MASLAK 1453)(1BB KIiRA) 20



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

.

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

SARIYER iLCESi KONUMU

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Turkiye Ekonomik Goériiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bltce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmig ve 2008 yilina kadar buyime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kuresel krizden en
cabuk cikan Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik bliyime hizlarinda goérulen
artiglar dinya ekonomisine nefes aldirmigtir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukca g6z kamastirici olmustur.

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

Tarkiye ekonomisi igin en buylk 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 tagimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en ylksek
seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun diismesinde sinirli
i¢ talep, Enflasyonla Mucadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve 2018 yilinda yasanan kur
artisindan sonra gorece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Bdylece enflasyon kriz dncesi
egilimine geri dénda.

"2019 yih igerisinde tahmin edildigi izere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda ¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan indirdi.
Bu faiz indirimleri Tirkiye'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye ¢ikiginin
hafiflemesini sadlayarak, 2019 yili boyunca Turk Lirasi’'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 bagladigini acikladi.
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2019 yili 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 dalgal bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapattl. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yiksegdi olan %25,2 seviyelerine yikselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilin1 %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yil boyunca déviz kurundaki artigin
kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari lzerinde yarattigi olumsuz etkiler
ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020°'nin ilk yarisinda tim dlnyaya yayilmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek cok kurum ekonomik tahminlerini asadi yonli revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin énceki tahminden daha
kademeli olacagi bekleniyor. Turkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin tedbirlerini
biyuk dlgude kaldirarak normallesme surecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan ayinda %31,4 ile
rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin ardindan imalat PMI
verisinin haziranda 50 esik dlizeyinin Uzerine ¢gikmasiyla tekrar bliyimeye basladi.

e ———— - -
Temel Ekonomik Gostergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYiH (Cari ABD Dolar) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar 3754 milyar $735* milyar
Kisi Basina Diisen GSYiH . R . i
(Cari ABD Dolarn) $10,862 $10,546 $9,621 $9,127 $8,790
Biiyiime 3.2% 7.5% 2.8% 0.9% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD -$26.8 -$40.6 -$20.7 $8.0 $2.9% -
Dolar)
Cari Agik / GSYIH -31% -4.8% -2.6% 11% 0.4%* -0.2%*
ABD Dolar / TL (Y1l Sonu) 352 378 5.30 5.96 7.02* 7.26*
issizlik Orani 12.0% 99% 13.5% 13.7% 17.2%* 19.6%*
*Hendz resmi veri agiklanmad), 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler

Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik Gérindm Raporu
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FED 2020 yili icerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdurecegini agikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ayl sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Uzerinde anlastilar.

2018 yihinin eylll ayinda %24 seviyelerine kadar ¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019 temmuz
ayindan baslayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25 seviyesine
getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB’nin, c¢ekirdek
enflasyon gostergelerindeki ylkselis egilimini g6z dniine alarak enflasyonda dusus trendi yeniden
baslayana kadar temkinli durusunu surdirmesi bekleniyor.
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Tirkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
blyadu. 2020 yihnin ilk ¢eyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine gore bir dnceki yilin ayni
doénemine gore %4,5 biyudi. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin ekonomik
aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baslamasi, c¢eyrek bazda blyime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na goére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yaratti§i tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda buylimesi bekleniyor. IMF Dunya
Ekonomik Gorinim Raporu'na goére, Tirkiye genelinde igsizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci ¢ceyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglnci geyrekte guglu bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Ugtinci geyrekte, mevsim ve
takvim etkisinden arindiriimis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki

doneme kiyasla %15,6 blylrken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH’de yillik bazda buyime
%6,5 olarak gerceklesmistir. Arindirllmamis verilere gére GSYH'de yillik bazda biyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin tizerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektér tlketiminin ve yatinm harcamalarinin etkili oldugu
goriliirken, net dis talep biyimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele yayilan
artislar gézlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eylil doneminde GSYH 2019’un

ayni donemine gbére %0,5 buyumustir. 2020 ikinci ceyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandirilmis dolar bazinda GSYH, 2020 Uglncli g¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.

Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdagune isaret etmektedir. Eylil'de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI, Ekim’'de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almigti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eylildeki %74,3ten kademeli olarak yilkselmis ve Ekim’de %74,9 ve Kasim’'da %75,3'e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
gliven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilmli bir yavaslamaya isaret etmistir.

Doviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme surecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda gida
fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yukselis egilimini sirdirmektedir. Eylil'de %11,7 olan genel
tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %11,9 ve
%14,0 seviyelerine ylkselmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia fiyatlarindaki
gelismelerin yol actigi maliyet baskisiyla yurtigi tretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu
Eylil'deki %14,3’ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulagmistir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eylil ayinda yillik yizde 11,75, ayiik yizde 0,97 arth. Tiketici fiyat endeksinde
(TUFE) Eylil ayinda bir énceki aya gére yuzde 0,97, bir énceki yilin Aralik ayina gére yuzde 8,33, bir énceki yilin
ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore yiuzde 11,47 artig gergeklesti.

Kaynak: TUIK
“Bir onceki yilin ayni ayina gore degigim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugune insaat sektérinin ekonomik biylime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 wyilinin ikinci ¢eyreginde yasanan dususun disinda sektértn istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat ¢cekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin tzerinde artis kaydetmigtir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektoérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tuketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yizde 6 blyime
oranina ulasmigtir. Ekonomik blylimeyle birlikte ingaat sektortiniin bliyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmigtir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektéri ekonomik biyimenin
Uzerinde bir bliyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki geyreginde sektériin buylimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5’e ulasmistir. Sektor, 3. geyrek sonuglarina gére yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek blylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gegen insaat
sektdru, ayni dénemde yatirimlarini da yuzde 12 dizeyinde arttirmigtir.

Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin %
75'ten % 80’e c¢ikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blydk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e duslrilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektortiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmisgtir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayi igerisinde kamu bankalarinin
konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda dusus yoninde vyaptiklari degisiklikler
gayrimenkul sektoriinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu hareketlilik yilin
sonuna kadar devam etmigtir. 2019 yilinin son ¢eyreginde baglayan buhareketlilik 2020 yilinin
Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir.
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Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve llkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan énlemlere bagl olarak tim sektérlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalar onculigunde Covid-19 koranavirls etkilerine
karsl, normallesme slirecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen dusus ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eyldl ayr basindan itibaren gecen 3 ay boyunca kredi destek paketi ¢ercevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin gerek
konut kredi faiz oranlarinda gerekse dider kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde degisiklik
yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi gayrimenkul
sektorini de etkilemigtir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektorinde de degisiklikler olabilecegi dngdrilmektedir.

"2020 Yili itibariyla diinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak klresel is yapis
sekillerinden karar alma sireclerine kadar pek ¢ok yonetsel sureg yeni sartlara gore sekillenmek
zorunda kalmistir. Bu tir, 'siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki alanh olaylarin
sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Diger
sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektérleri de gerek is yapis gerekse talep yonli
suregten etkilenmisgtir.

Kuzey yarim kiredeki yaz ve diinya ¢capinda alinan énlemler ile salgin ikinci ve tglncu g¢eyrek
doéneminde baskilanmis gériinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa gecmis olmasi kuresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin asi
sureci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gorunmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘buyume’ rakamlari karsimiza
¢cikmaktadir. Strecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin o6ncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak buyime oldukga sorunlu bir hal almigtir. EkKim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorinum Raporuna gore1 kuresel ekonominin ylizde 4,4 kugllecedi beklentisi agiklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler icin yizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kugllme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanhdi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanhginca alinan énlemler, proaktif yaklagsimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini glclendirmistir.

insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiiglimelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektérii bu baglamda biyuk bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektérlere gore biraz daha zaman almaktadir. ikinci
ceyrekte sektdrlerin tanimina yakini istenilen performansi géstermeseler de alinan tedbirler
Ozellikle ikinci geyregin sonu itibariyla gézle gorilir bir toparlanmayi isaret etmektedir.

Uglincli geyrek bilyiime rakamlari hem Tiirkiye hem de sektér igin oldukga giiglii gériinmektedir.
Oncl gostergeler blyime surecini destekler niteliktedir. Uglincli geyrekte krediye ulasim
sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satiglar hem de insaat
sektoriunin ihtiyaci olan kaynak énemli 6lglide saglanmistir.
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S6z konusu énlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satislari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

doéneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yizde 34,2’'lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir dnceki yilin ayni
dénemine gére yiizde 141,2lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satislar ise daha da canli bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gerceklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gore artis ylzde 187,2 diizeyinde gergeklesmistir. Satislarda artigi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma suirecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari 6nderliginde saglanan keskin diisis ve ertelenen talebin etkili oldugu goriimektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek digsmesi de

talebin yikselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin talep
gOrmesi 6nemli bir stok distsunu de getirmigtir."

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

OFIS VE TICARI GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasr’ndaki siirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlar
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henuz piyasa
verilerine yansimadigini soOyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan calisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini disirmelerine
sebep oldu. Bu doénemde kiralama islemlerinde &nceki donemlere kiyasla dusus
g6zlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek calismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baslamasiyla kisi
bagi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Gigiincli geyregin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmigtir. Ote yandan saglikli galisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapili bina
¢oziimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir. Uglincl
ceyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eyliil sonunda
kiralama iglemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincl ceyrekte kaydedilen islem hacmi bir
Onceki ceyrege kiyasla, baslica devam eden anlasmalarin finalize olmasi beraberinde iki
katindan fazla bir oranda, bir dnceki yilin ayni dénemine goére ise %15 artis kaydedilmigtir.
Bununla birlikte, Uglinci geyrekte gergeklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi buyuk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlagmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagmalari olarak gerceklesmistir.

Ofis galisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari igin yapilan kisa vadeli ¢éztiimler gogunlukla
birgok kurulusta strdUriimuUstir. Bundan sonraki siregte, kuruluslar igin uzun vadeli ¢ézimler;
temel prensibin esneklik Gzerine oldugu saglik, verimlilik ve maliyet optimizasyonu odaklari
etrafinda yeniden sekillenen calisma alanlarn ile ortaya ¢ikacak olup, dérdinciu c¢eyrek ve
onuimuzdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici glici olmasi beklenmektedir. Bu nedenle,
kurulusglar verimliligin en Ust seviyede elde edilebilmesi igin yeni normal dogrultusunda Uretkenlik
ve uzaktan galisma yonetimi arasinda énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gerceklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlikgi ve sosyal alanlar sunan alanlarin islevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngdrulmektedir. Toplam bir calisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, calisanlarina herhangi Uguncil bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagh olarak uygun uydu ofisler, 6zellikle buylk isglici olan kuruluslar igin orta
vadede 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.
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Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikli calisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan yiksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandirilacaktir.
Kiralama talebi beklendidi tzere Uglncl ceyrekte artis gosterirken, temel olarak devam eden
anlagmalarin bitmesi sonucu yiikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda ézellikle bu geyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Gzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdurecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.

(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

Istanbul | 6.768 ' 6.951 ' 6.559 |
izmir | 5.443 | 5.719 | 5.283
Bursa 4.106 4.307 4.082

Antalya 4.069 4.352 3.499

Ankara 4345 4.359 4.328

Kocaell 3.759 3.921 3.542

Adana 3.482 4.251 2.880

Haynak: Endeksa
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktérle kargilagiimamigtir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sariyer Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirlaga,
Emlak Konut GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Prestijli proje igerisinde yer almaktadir.
Kat mulkiyetlidir.

*
*  Merkezi konumda ve ulagimi kolaydr.
*

Projede otoparkli, glvenlik, spor
bulunmaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir kitleye hitap etmektedir.

*  Arz fazlasi bulunmaktadir.
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tiyatro vb. sosyal donanilar
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi, kullanim
alanlarina ait kiyaslama, cevre diizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapiimasi gereklidir.
Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza uygulanarak
degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizligi
nedeni ile saglikli sonuclara ulasabilmek i¢in en ¢cok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden inga 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 gayrimenkulin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma ydnteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen tasinmazin
insaas!I asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disurulerek gergcek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnku
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina boélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢carpilmasi
sonucu degere ulasiima yontemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotlru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir indirgeme
orani ile buglinkii degerine getirilerek gayrimenkuliin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu taginmaza iliskin yapiimig olan degerleme calismasinda;
Pazar Yaklagimi Yontemi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Emsal Krokisi

STy

A 2y ., “l~v- 1 2
; AyazagalMezarligi%s
gV y2zaCelMezadis

%

')g;acd . v -
UNIQ istanbul B4 <
atarc
4 \.»‘x‘.‘: "I1,"
Vistanbul
=T ekniks:

1 Galleria istanbul

Tel 0530 880 68 23

Tasinmaz ile ayni projede cadde cepheli ve sehir manzarasina hakim terash 280m?(giris kat:112
m?,1.Kat:168 m?) alanh olarak pazarlanan dikkan igin 40.000 TL kira bedeli istenmektedir. 50 m?
teras alani ve 32 m? 6n kullanim alani bulunmaktadir.

KiRALIK 280 .-M? 40.000 .-TL 143 .-TL/M?

2 Investmentime Maslak 1453

Tel 0507 435 47 89

Tasinmaz ile ayni projede 455m? alanli olarak pazarlanan kdse dikkan i¢in 75.000 TL kira bedeli
istenmektedir. Asma,giris ve bodrum kattan olusmakta olup 6n kullanim alani bulunmaktadir.

KiRALIK 455 -M? 75.000 .-TL 165 .-TL/M?
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3 Plane River

Tel 05334322976

Ayni bélgede Maslak Eclipse sitesinde giris katta konumlu 100 m? diikkan i¢in 7.000 TL kira
bedeli istenmektedir.

KIiRALIK 100 .-M2 7.000 .-TL 70 -TL/M2

4 DB Gayrimenkul

Tel 0544576 76 74

Ayni bélgede Mashattan sitesinde giris katta konumlu cadde cepheli, 100 m? dikkan i¢in 10.000
TL kira bedeli istenmektedir.

KIRALIK 100 .-m? 10.000 .-TL 100 .-TL/M?

5 Maslak Gayrimenkul

Tel 0 505 803 68 69

Ayni bdlgede A plus plaza giris katta konumlu cadde cepheli, 1000 m? dikkan igin 135.000 TL
kira bedeli istenmektedir.

KiRALIK 1000 .-Mm? 135.000 .-TL 135 .-TL/M?

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin c¢evresinde luks, nitelikli projelerde yer alan tasinmazlar
bulunmaktadir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi ile s6z
konusu tasinmazlarin konumu, i¢erisinde bulundugu projenin niteligi gibi 6zelliklere farkli birim
metrekare fiyatlarina pazarlandigi anlasiimaktadir.

Tasinmaz igin benzer nitelikliteki U¢ adet emsal segilerek karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
Tasinmazin deger takdirinde satisa esas alani kullaniimis olup, net, brit ve satisa esas kullanim
alanlari Emlak Konut GYO A.$. tarafindan génderilen icmal listesi esas alinmistir.
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Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagl olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli amaci
degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmaz/tasinmazlara
gOre durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz “iyi/ki¢ik” olarak belirtiimigken (-)
dizeltme, "ko6ti/blydk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin
tasinmazlara go6re farkliliklari olacagindan bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir.
Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari asagidaki tabloda
gosterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan taginmazin alanindan daha
blyuk ise alana iligkin yapilacak diizeltme (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani 6ngoérilirken de
yine alan o6zellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektor
arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme
orani takdirinde bulunulmaktadir.

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

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 4
TASINMAZ
KIRALAMA FiYATI 40.000 75.000 10.000
KIRALAMA TARIHi - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 326,54 280 455 100
BIiRIM M2 DEGERI 143 165 100
L . ORTA KUQUK ORTA BUYUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% 8% -15%
KAT Zemin+1 Z+1 b+z+as. zemin
L BENZER ORTA KOTU ORTA IYi
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 5% -10%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM iYi iYi BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME -15% -15% 0%
DIGER BILGILER TAHSIS ON KUL.AL. ON KUL.AL.
DIGER BILGILERE ILISKIN BENZER BENZER KOTU
DUZELTME 0% 0% 15%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R ) R
DUZELTME 20% 25% 15%
TOPLAM DUZELTME -45% -27% -25%

C6 BLOK 80 B.B. NO'LU BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK KiRA DEGERI

SATILABILIR BRUT ALANI BiRiM M2 DEGERI AYLIK KiRA DEGERI

326,54 m? 91,87 TL/m? 30.000 TL

EML-2102014 SARIYER (MASLAK 1453)(1BB KIiRA) 33



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel tzerinde kat mulkiyeti kurulmus olmasi nedeni ile bu yontem kullanilmamigtir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yilhk net kira getirisini bu yéntem yeni bir
yatinmci agisiindan gelir treten mulkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formulinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gosterir.

Gelir yonteminde bolgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere goére daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina
baglh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yénteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginkl degere ulasiimaya cgalisilmasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gozoninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin konumlari, buydklikleri mimari projeleri ve yasal mevzuatin izin verdigi 6lglide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut niteligi olan dikkan kullaniminin en etkin ve verimli
kullanim olabilecegi kanaatine variimigtir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

C6 BLOK 80 B.B. NO'LU BAGIMSIZ BOLUMUN AYLIK

KiRA DEGERI 30.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§’i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagsimi 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
gerceklestirenlerin bir varhdin degerlemesi icin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi
gerekmez." denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken kat mulkiyetli olmasi nedeni ile
Yeniden insa Etme Maliyeti Yaklasimi kullaniimamistir. Gelir ydnteminde ise bolgede hem
satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere goére daha
az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagh olarak kira degeri ayni
kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi,
kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden
bugiinkl degere ulasiimaya galisiimasi ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali
g6zoninde bulundurularak taginmazin deger takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.
Pazar yaklasimi yonteminde kiralik benzer nitelikte yeterli veriye ulasiimis olmasi, ulasilan
veriler dogrultusunda Pazar Y6ntemi Yaklasiminin dogru ve guvenirlir karar verilmesi icin
yeterli bulundugu kanaatine varilmis olmasi nedeni ile tasinmazin nihai deger takdirinde
"Pazar Yaklasimi Yontemi" kullaniimistir.

6.5.2 - Miusterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Musterinin talebi Uzerine degerleme konusu 1 adet tagsinmazin kira deger tespiti yapiimistir.

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

Degerleme konusu taginmaz icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsilig
s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamsgtir.

6.5.3 -

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, hukuki durumlarinda risk
olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goris

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gériimustir. Tasinmazn ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi portfdyiinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine varilmigtir

EML-2102014 SARIYER (MASLAK 1453)(1BB KIiRA) 35



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu 1 adet tasinmazin kira deger tespiti yapiimistir.

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

Tasinmaz kat mulkiyetlidir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz kat milkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu kapsam
disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultuin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklan Portféyline Alinmasinda
6.5.9 - Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve
Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gérusg

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lligkin Gorls
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimigstir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
b maddesinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek
basina ya da bagka Kkisilerle birlikte ortaklida ait olan otel, aligsveris merkezi, is merkezi, hastane,
ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya boélimlerinin yalnizca kira
geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi kullanma izninin
alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna uygun olmasi
yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis
olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir. Tasinmazin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatinm Ortakhgi portféylinde “Bina” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi
kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak (zerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dlgide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hukimleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi garti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu
tasinmaz uzerinde portfdye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi géralmastar.
Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigdi, bu s6z konusu
tasinmazda "Bina" olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd: Portféylne alinmasinda bir sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

iy REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tagsinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, guinimuz gayrimenkul piyasasi kogullari dikkate alinmigtir.
Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 1 Adet bagimsiz boliman;

08.02.2021 tarihli toplam aylk kira degeri;
30.000 .-TL
(Otuz Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

35.400 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
E ‘J‘ FEL ﬁ/’? > ,g{%/
Vi QE’LL%ﬁﬁﬁf y Pyt
Gizem GEREGUL EVLEK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 409558 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

Bu rapor, hi¢bir kosulda talep eden kurum ve Kisi disinda 3.sahislara verilemez.

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