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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.12.2022
DEGERLEME

BITiS TARIHI 30.12.2022
RAPOR TARIHi 3.01.2023
RAPOR NO PEKGY-2210074

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi USKUDAR ILGESI'NDE YER ALAN 2 ADET PARSELIN
DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

USKUDAR ILGESI KUGUK CAMLICA MAHALLESI ORD. PROF.
FAHRETTIN KERIM GOKAY CADDESI 1127 ADA 7 PARSEL iILE 1139
ADA 54 PARSEL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN -Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)

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

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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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 Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagsma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iligkin 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 lle 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 Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Belgeleri (kopya)

Ek 3 Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 4 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 5 - Uskiidar Acibadem Okul Projesi Hesap Yoéntemleri Yazisi

Ek 6 - INA Tablosu

Ek 7 - 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 milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
* de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1127 Ada 7 parsel, 1139 ada 54 parselin
degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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 hazirlanmigtir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Peker Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Cumbhuriyet Mahallesi, Silahgér Caddesi, Yeni Yol Sokak, No: 8 / 1-G (Bomonti Business
Center) Sisli/iSTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere 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 Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik 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.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1127 Ada 7 parsel, 1139 ada 54 parselin
degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar icin is bu rapor PEKGY-2210074 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak, Berrin KURTULUS SEVER raporu kontrol eden /
onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almistir.

15 Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
"~ " Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha Onceki tarihlerde hazirlanan
degerleme raporsarina iligkin bilgiler asagidaki gibidir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi PEKGY-2101013 PEKGY-2110081
Rapor Tarihi 29.01.2021 7.01.2022

6 ADET PARSELIN | 2 ADET PARSELIN

Rapor Konusu DEGER TESPITI | DEGER TESPITI

Ozan ALDOGAN | Ozan ALDOGAN
Raporu Hazirlayanlar Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
SEVER SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 200.000.000 292.980.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar
1127 Ada 7 Parsel

li . ISTANBUL

iicesi - USKUDAR
Bucagi

Mahallesi : ALTUNIZADE
Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 1127

Parsel No 7

Alani (m?) : 6.632,55 M?
Vasfi . ARSA

Siniri

Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ
Sahibi : PEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No . 45003

Cilt No .37

Sayfa No . 3834

Tapu Tarihi : 21.12.2021
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1139 Ada 54 Parsel

ili . ISTANBUL

iicesi - USKUDAR
Bucagi

Mabhallesi : ALTUNIZADE
Koyu

Sokagi

MevKkii

Pafta No

Ada No ;1139

Parsel No . 54

Alani (m?) . 4.387,26 M?
Vasfi . ARSA

Sinin

Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ
Sahibi ' PEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No . 43975

Cilt No : 39

Sayfa No : 3835

Tapu Tarihi :16.12.2021
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 20.10.2022 tarihli TAKBIS Belgesi Peker GYO A.S.
Yetkililerinden tarafimiza iletilmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Tasinmazlarin tzerinde;

DOGAL SiT SURDURELEBILIR KORUMA VE KONTROLLU KULLANIM ALANI(Korunma alani
belirtmesi vardir. 18.01.2021 tarih ve 1345 yevmiyelidir.

(Parsellerin hali hazirda 1/1000 éicekli plan kapsaminda bulunmasi ve belediyeden alinan yazili
imar durumu bilgisine gére yapilasma izninin bulunmasi nedeniyle Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin “c” ve “” bendlerinde
belirtilen hiikiimler ¢ergevesinde tasinmaza olumsuz etkisi olmayacagi kanaatine varilmigtir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerlemeye konu tasinmazlarin son U¢ yillik dénemde gerceklesen alim satim islemleri
incelendiginde;

-20.03.2019 tarih ve 5840 yevmiye ile Tlzel Kisiliklerin Unvan Degisikligi yapildidi,

-30.12.2019 tarihinde 7.955,06 m? (izerindeki Hasan Peker lehine olan intifa hakkinin terkin
islemi yapildig,

-16.12.2021 tarih ve 43975 yevmiye ile tevhid islemi ile 1139 ada 3-4-5 Parsellerin 1139 ada 54
parsele, 1127 ada 1-2-3 Parsellerin 1127 ada 7 parsele donusturaldtugu,

-21.12.2021 tarih ve 45003 yevmiye ile 1127 ada 7 parselde Uskiidar Belediyesine ait hissenin
Peker GYO A.S. ye satis islemi yapildidi tespit edilmistir.
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- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Degerlemeye konu tasinmazlar igin Uskiidar Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudirligi'nden
alinan ve ekte sunulan 01.11.2022 tarihli imar durumu yazisina goére; Tasinmazlar 04.10.2007
Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Uskiidar Blyiik ve Kiiciik Camlica Dogal ve Kentsel Sit Alani
Koruma Amagh Uygulama imar Planinda ve 16.06.2017 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Plan
Degisikliginde; Konut/Turizm/Y&netici Merkez Alaninda yer almaktadir.

*Konut Alanlari; Planda KTYM ile gosterilen alanlarda parsel blyikligine bakilmaksizin konut
yapilabilir. Bu durumda TAKS: 0,10, Kaks 0,20, Hmax: 6,50 m. irtifada ayrik nizam uygulama
yapilabilir.

*Yonetici Merkezi Alanlari; Planda KTYM ile gosterilen alanlarda; 1.000 m? ve daha buyik
parsellerde istenirse avan projesine gore yOnetici merkez fonksiyonu yapilabilir. Bu alanlarda;
ticari ve idari fonksiyonlar, yonetim merkezleri gibi hizmet birimleri yapilabilir. Blro binasi
yapilamaz. TAKS: 0,10, Hmax: 6,50 m. irtifada ayrik nizam olarak yapilabilir.

*Turizm Tesisi Alanlari:

Planda KTYM ile goésterilen alanlarda; 5.000 m? ve daha buiylk parsellerde turizm tesisi ilge
belediyesinin uygun gérdugu ve ilgili K.T.V.K. Bdlge Kurulunca onaylanan avan projesine gore
uygulama yapilacaktir. Bu alanlarda TAKS: 0,15, KAKS: 0,40, Hmax: 9,50 m. irtifada uygulama
yapilabilir.

S6z konusu parseller; karayollari kamulastirma alanina (TCK) komsu oldugundan, ilgili
kurumlardan goérls alinarak uygulama yapilacaktir.
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1139 ADA 54 PARSEL

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerlemeye konu tasinmazlarin imar planlarinda son g yilik dénem igerisinde meydana
gelen herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu tasinmazlar i¢in hali hazirda onaylanmis herhangi bir ruhsat ve proje
bulunmamaktadir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari Cercevesinde 50. Maddesinde belirtilen;

Yetkin baslhiginin 50.2 bélimunde; "Degerlemeyi gergeklestiren kigi veya kurulugun degerlemeyi
tim yénleriyle yiirttebilecek gerekli tim teknik nitelik, deneyim ve bilgiye sahip olmamasi
halinde, gérevin bdtiini igerisinde belirli bazi konularda uzman kisilerden yardim almasi, bu
hususun isin kapsaminda (Bkz. UDS 101 /sin Kapsami) ve raporda (Bkz. UDS 103 Raporlama)
beyan edilmesi sartiyla kabul edilebilir." maddesine istinaden degerlemeye konu tasinmazlar
Uzerinde mevcut yapilasma kosullarina istinaden geligtirilebilecek projeye iligkin, Mimar Gazi
Durul Kusdemir' den yazili goéris alinmistir. Alinan goérise iliskin belge ekte sunulmus olup
belgede belirtilen hususlar asagidaki gibidir.

" Uskiidar Acibadem 1139 ada 54 parsel, 1127 ada 7 parsel ( eski 1139 ada 3-4-5 Parseller
ve 1127 ada 1-2-3 Parseller) Okul Projesi Hesap Yéntemleri

Hesaplamalar yapilirken 20 Mayis 2018 pazar Tarihli Sayr : 30426 Resmi Gazete’de yer alan
“Istanbul imar Yénetmeligi” baz alinmigtir.

Parsel ile ilgili bilgiler Uskiidar Kiigiik Camlica Mahallesi 1/1000 Plan Uygulama Hiikiimleri
(04.10.2007 t.t.l)’ne uyularak hazirlanmigtir.

Plan notlarinda belirtilen:

KTYM legandi ile gésterilen Turizm Tesisi Alanlari degerleri kullaniimigtir. Cevrede bulunan
diger tiim egitim tesisi ingaatlarinda oldugu gibi, ruhsat tadilatina bagvurularak egitim tesisi
yapilabilecek fonksiyon degisikligi gerceklestirilecektir. Mevcut imarda herhangi bir artfis
olmaksizin, yine asagida paylasilan ilgili maddesinde belirtildigi gibi TAKS: 0.15 ve KAKS: 0.40
olarak kullanilip herhangi bir imar artisi hesaba katiimaksizin, bina bliylikligi bu kabullere gére
hesap edilmisgtir.

"Planda KTYM ile gésterilen alanlarda; 5000 m2 ve daha bliyiik parsellerde turizm tesisi ilge
belediyesinin uygun gérdiigii ve ilgili K.T.V.K Bélge kurulunca onaylanan avan projesine gére
uygulama yapilacaktir. Bu alanlarda; TAKS: 0.15, KAKS: 0.40, hmax: 9.50 m. ve én, yan-arka
bahgce mesafesi: 5.00 m.dir. Maksimum sacgak genigligi: 1.50 m.dir.”

ibaresine uygun olarak : TAKS: 0,15, KAKS:0,40 olarak alinmigtir.

Taban Alani Hesabi:

Istanbul imar Yénetmeliginde Madde 20'de belirtilen Taban Alani hesaplari g6z 6niine
alinmigtir.

Binanin zemin ve 1. Bodrumda Diizenlenmis zemin (izerinde kalan kisminin izdisimi ile
sinirlar olugturulmus, bu sinirin toplam alani hesaplanmistir. imar Yénetmeligine belirtilen
Taban alani’na dahil edilmeyecek alanlardan asagidakiler toplam alandan diisdilerek taban alani
hesaplanmigtir:

d) Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Ydénetmeligin gerekli gérdiigd, normal merdiven
haricinde kacis yolu igerisinde yer alan, asgari 6lgiilerde ve adetlerde yapilan merdiven evi ve
yangin guvenlik holleri,

e) Asgari Olglilerdeki; temele kadar inen asansér bogluklari, isikliklar, ¢6p ve atik ayristirma
bacalari, hava bacalari, saftlar.

1139 ada 54 parsel (eski 3-4-5 Parseller) igin:
Parselin Maksimum Taban Alani: 685,2m?
Projenin Taban Alani:685,14m? dir.

1127 ada 7 parsel (eski 1-2-3 Parseller) igin:
Parselin Maksimum Taban Alani: 897,6m?
Projenin Taban Alani:888,39m? dir.
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Katlar Alani Hesabi:

Istanbul imar Yénetmeligi'nin Madde 21°de belirtilen Katlar Alani hesaplari géz éniine alinmistir.
Binanin her katinda bulunan insaat alanlari toplanarak toplam insaat alani bulunmustur. Bu
Alandan, yénetmelikte 6ngdriilen:

1) 27/11/2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile yiriirliige konulan
Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yénetmelik geredince yapilmasi zorun/u olan,
korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yanain merdiveni ve korunumlu
koridorun asgari 6lclilerdeki alani ile yanqin qiivenlik holiinlin 6m? si,

5) Asgari blglilerdeki; asansér bogluklari, isiklliklar, cép ve asik ayristirma bacalari, hava
bacalari, saftlar.

17) Bina veya tesise ait olan 1sitma, sogutma, hovalandirma sistemleri aritma tesisi, yakit ve su
depolari, silolar, trafolar, 1s1 merkezi, enerji odasi, kémiirliik, esanjér ve hidrofor bélimleri,
(teknik alan olarak diisiilmuigtiir)

23) Mimari projesinde belirlenen kullanim alanlari, (diger tiim alanlar mimari kullanim alani
olarak diigtilmdistir)

Alanlar ¢ikartilarak zemin ve (stii katlarin katlar alani hesaplanmistir.

Katlar Alani %30 Kontrolii:

imar Yénetmeligi’nin 5. Maddesi uyarinca:

(8) 22 nci maddeyle"veya ilgili idarelerin imar yénetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici tiim
alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30'unu asamaz.

1139 ada 54 parsel (Eski 3-4-5 Parseller) igin: %30 dahili Katlar alani harici alanlar Parselin
Emsale Esas Alani:

705,01/2393m? = % 29,5 olarak hesaplanmigtir.

1127 ada 7 parsel (Eski 1-2-3 Parseller) igin: % 30 dahili Katlar alani harici alanlar/ Parselin
Emsale Esas Alani:

548/1827m? = %30 olarak hesaplanmistir.

Bodrum Katlar igin Katlar Alani Hesabi:

Bodrum Katlarda yénetmelikte 6ngériilen:

“b) Bodrum katlarda yapildigi takdirde emsal ve %30 hesabina dahil olmayan alanlar;

2) Siginak, asansér bosluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, i1si ve tesisat alanlari,
yakit ve su depolari, jeneratdr ve enerji odasi, kémlirliikler ve kapici dairelerinin ilgili mevzuat,
standart ya da bu Ybénetmelige gére hesap edilen asgari alanlari,”

Toplam bodrum kat ingaat alanindan Katlar Alani Harici alan olarak diistlmustiir.

Uskiidar Kiigiik Camlica Mahallesi 1/1000 Plan Uygulama Hiikiimleri (04.10.2007 t.t.'li)) Madde
10.3 Turizm Tesisi Alanlari'nda bulunan plan notlarina gére bodrumda bulunan agagidaki
islevler Katlar Alani haricidir:

Bu kosullarda hazirlanacak avan projelerin Camlica Bélgesinin tarihsel ézellikleri baglaminda
geleneksel mimari stirekliliklerini dikkate alan ¢agdas ve gevresi ile her boyutta uyumlu yapilar
olmasi, mono blok yapi kiitlesine dayali olmayan parcam ve gerekirse kademeli mimari
diizenlemeler yapilmasi, siluete olumsuz etki yapmamasi, miimkin oldugunca egime dik
konumlanmamasi, egimden dolayi kat kazaniimasi halinde en fazla 1 kat a¢iga ¢ikacak sekilde
kot verilmesi, konaklama (dinitelerinin disindaki otel fonksiyonunu destekleyen konferans.
toplanti salonu, spor salonu, yizme havuzu, edlence v.s. hizmet Gnitelerinin bodrum katlarda
(Otoparklar hari¢ olmak kaydiyla yapinin yer altinda inga edilen kismi +£0.00 kotundan itibaren
yer (stiinde yapilacak olan hacmi gecemez.) emsale dahil edilmeden hazirlanmasi kosuluyla
avan projenin ilge belediyesince ve ilgili K.T.V.K. Bélge Kurulunca onaylanmasi esastir.
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Bu maddeden yaralanarak konferans, toplanti salonu, spor salonu, yiizme havuzu, edlence v.s.
hizmet dniteleri Toplam bodrum kat insaat alanindan diistiimustir. Bodrum katlarda Katlar Alani
sifirdir.

Toplam Zemin dstii insaat alanindan Katlar Alani Harici kullanimlar cikartilarak asadidaki
degerler bulunmustur.

1139 ada 54 parsel (Eski 3-4-5 Parseller) icin: Parselin Maksimum Katlar Alani:

1827,2m? Projenin Katlar Alani: 1749,24m? dir

1127 ada 7 parsel (Eski 1-2-3 Parseller) icin: Parselin Maksimum Katlar Alani:

2393,6m? Projenin Katlar Alani: 2318,71m? dir."

Yukarida belirtilmis olan ve rapor ekinde de yer almakta olan ilgili yaziya istinaden degerlemeye
konu tasinmazin nakit akim tablolari bu alanlar Gzerinden hesaplanmistir.

ilgili yazida yapilan hesaplamalar sonucu;

1127 Ada 7 Parsel (Eski 1-2-3 Parseller) lizerinde toplam 11.781,26 m?,

1139 Ada 54 Parsel (Eski 3-4-5 Parseller) Gzerinde toplam 8.954,34 m? olmak Uzere parseller
Uzerinde toplam 20.735,60 m? kapali alan insa edilebilmektedir.

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazin Uzerinde heniiz ruhsatli/onaylanmis bir proje bulunmamaktadir. Parsel Uzerinde
ekonomik Omrinu vyitirmis yapilar ile harabe olarak bulunmakta olan yapilar mevcut olup,
mevcut durumlari nedeniyle yapilar degerlemede dikkate alinmamistir.

Projeye lliskin Detayh 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 iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Tasinnmazlar arsa nitelikli olup hazli hazirda Uzerlerinde yeni insa edilmis Enerji Verimlilik
Sertifikasina sahip yapi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu tasinmazlar Uskiidar ili, Altunizade Mahallesinde yer almaktadir. Konu
tasinmazlarin her biri "Arsa" niteligindedir.

1127 Ada 7 Parsel 6.632,55 m? y(iz 6lglimiine sahip olup, dikdértgen formundadir.

1139 Ada 54 Parsel 4.387,26 m? yiz 6lgiimUne sahip olup, amorf formundadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Konu tasinmazlar Istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Kiigiik Camlica Mahallesi, Ord. Prof. Fahrettin
Kerim Goékay Caddesi Uzerinde bulunmaktadir. Konu tasinmazlar D100 Otoyolu’na 85 m, 15
Temmuz Sehitler Képriisii'ne 3.2 km, Camlica Tepesi’ ne 3 km ve Uskiidar Devlet Hastanesi'ne
4.80 km kus ugusu mesafede yer almaktadir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmaza Istanbul yéniinden ulasmak igin; Acibadem Caddesi (izerinde Camlica istikametine
dogru ilerlenirken Acibadem Metrobiis Duragdi zerinden gevreyolunu Camlica istikametinde
gectikten sonra ilk sola sapilarak Ord. Prof. Fahrettin Kerim Goékay Caddesine girilir. Tasinmaz
bu cadde lzerinde yaklasik 180 m yol alindiginda solda konumludur. Bdlgede altyapi problemi
bulunmamaktadir. Ayrica gunlik ihtiyaglarin karsilanmasi igin restoran, market, hazir yemek
sirketleri de bulunmaktadir.

DEGERLEME KONUSU
M TASINMAZLARIN KONUMU

Altunizade
Metrobis
Duragi

Acibadem
Metrobis
Duragi
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1127 ADA 7 PARSEL

ACIBADEM

& i,
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazlardan 1127 ada 7 parsel Ord. Prof. Fahrettin Kerim Gdkay
Caddesine ve Gulhan Cikmazi Sokak lizerinde yer almaktadir.
1139 ada 54 parsel Ord. Prof. Fahrettin Kerim Gdkay Caddesine ve Gulhan Cikmazi Sokak
Uzerinde yer almaktadir. Parseller egimli arazi yapisina sahiptir.

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

Degerlemeye konu tagsinmazlar icin alinmis ruhsat belgesi bulunmamaktadir.
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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, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gineybatida Tekirdad'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline bagl Korfez, glineydoguda
Kocaeline baghh 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 Bogazi¢i Kopruleri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'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 koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden 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.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2021 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.840.900 kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Uskiidar ilgesi

33 mabhalleden olusan Uskiidar ilgesinin niifusu, 2021 ADNKS verilerine gére 525.395 kisi
olarak tespit edilmistir. 1926 yilina kadar il statiisiinde olan Uskiidar ayni yil yapilan yasal
diizenlemeyle ilce statiisiine getirilip istanbul'a baglanmistir. 1930'da Kadikdy ve Beykoz'un,
1987'de Umraniye'nin Uskiidar'dan ayrilarak ilge olmalari, 2008'de de Ornek, Esatpasa ve Fetih
mahallelerinin Atasehir ilgesine baglanmasiyla bugtinki sinirlarina ulagmistir.

iice topraklari istanbul Bogazi kiyilarinin giineydogusunda kabaca kuzey-giiney dogrultusunda
uzanir. Bu topraklarin genel egimi dogu kesimde, Kocaeli Yarimadasi'nin i¢ bélimlerine, giiney
kesimde Marmara Denizi kiyisina, bati kesimde ise istanbul Bogazi kiyisina dogrudur. Orta
kesimde kabaca kuzeydogu-glineybati dogrultusunda uzanan bir sirt yer alir. Bu sirt gliney
kesimdeki Blyiik Camlica Tepesi'nde 268 m yiikseklige erisir. Bliyilk Camlica Tepesi, Uskiidar
iigesi'nin en yiiksek noktasidir. Oblr dnemli ylikselti 227 m'lik Kiigiik Camlica Tepesi'dir.
Uskiidar ilgesi'nde baglica akarsu, Kiigiiksu Deresi'nin baslangig kollaridir. Beylerbeyinden
denize dokiilen istavroz Deresi Kisikli eteklerinden cikarak akar ancak son yillarda bu derenin
Uistli birgok yerde kapatilmistir. istanbul ili'nde korularin azimsanmayacak kadar yer kapladigi
ilgelerden biri de Uskiidar'dir. istanbul Bogazina olan sahil uzunlugu 12 km'dir.

istanbul'daki en énemli Tirk yerlesmelerinden biri olan Uskiidar, Osmanli dénemi boyunca
blyik bir imar faaliyetine sahne oldu. O dénemin Uskiidar kasabasi ve gevresi birgok killiye,
cami, hamam ve ¢cesme gibi yapilarla, ilgenin Bogazici sahilleri ise saraylar, sahilsaraylari, yallar
ve kdsklerle suslendi. Kiz Kulesi en énemli yapilardan biridir.
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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 biyime 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 gorilen
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
yiuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilhinda yasanan kur artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondi.

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 basladigini 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 yilh boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %211,84 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.

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

Tlrkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda bulylyerek bulyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIiH 2. geyrekte yillik
%22’lik giglu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
biyime %211,7 dizeyinde gerceklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel blyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatinmlarindaki azaligin
etkisiyle yatirrm harcamalari bluylimeyi sinirlandirdi.
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Kiresel blyimenin, 2020 yilindaki keskin disisin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
guglu bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7

ile beklentinin Gzerinde blylmesi, kiresel bliyliimenin de éngérilenden daha gigli olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kiresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artinmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoériyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biiyilk merkez bankasi olan Ingiltere Merkez
Bankasi’nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligindeki Pandemi
Acil Varlik Aiim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini acikladi. Artan enflasyon
dolayisiyla gelismis Ulke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini sonlandirip yavas yavas
daraltici para politikalarina gegmeleri, Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelere olan sermaye
akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Klresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Gretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik
talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmig, dusuk faiz ve bol likidite dénemi de bu slrece
destek olmustur. Uygulanan genisletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyime guclenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gorilmustar.

Dunya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak g¢atismaya donlsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon goérinimu Uzerindeki yukari yonli
riskler artarken blylime beklentileri asagi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kiresel
Ekonomik Goérunim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken, 2022 yili
dinya buyume ongorilerini %4,4'ten %3,6’ya indirmistir. Raporda, gelismis ekonomilerde
enflasyonun bir 6nceki tahminlerine kiyasla 1,8 ylzde puan daha yukarida %5,7 olacagini
ongobrurken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile dnceki beklentisinin 2,8 yizde
puan Uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik, salgin déneminde
alinan geniglemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki yavaslama ile salginin
seyri ve aslya erisim konularini kiresel gdérinim Uzerindeki belirleyici unsurlar olarak
siralamistir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihni glglu bir biyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla glcli blyldmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile dnceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli biyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yikselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iliskin oncl veriler ise ekonomiye iligkin karigik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda blyumustir. Perakende
satislarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subat'ta %0,5 yiikselis kaydetmistir. isglicu
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo

ortaya ¢ikmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére 2021 sonunda %211,4 olan issizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik gdstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) ilk ceyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani glcini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i¢
talepteki yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.

2021 sonunda %36,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e cikmistir. Ayni ddénemde c¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9dan %48,4’e
yukselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7’den %71,6'ya yukselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Martta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulagmigtir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaslamis olmakla birlikte stirdiguna teyit etmistir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araglarinda yirutilen kapsamli gbzden
gecirmenin devam ettiginin altini ¢izmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol actigi enerji maliyeti
artiglarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici etkilerinin ve kiresel
emtia fiyatlarindaki artislarin olusturdugu gucli negatif arz soklarinin enflasyondaki yikseliste
etkili oldugunu degerlendirmektedir. Sirdurllebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin tesisi igin
atilan ve Kkararlilikla sdrdirilmekte olan adimlarla, enflasyonda baz etkilerinin ortadan
kalkmasiyla ve kiresel barig ortaminin yeniden tesis edilmesiyle dezenflasyonist
surecinbaglayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici duslge isaret eden
glgli gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulagincaya kadar elindeki tim araglari
“Liralasma stratejisi” cercevesinde kararlilikla kullanacagini vurgulamaktadir.(Gyoder,2022,
1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artisin da etkisiyle 2021 yili sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da yukselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine gore, enflasyonun 2022’'de yurt i¢i eneriji

fiyat artislari ve lira Gzerindeki baski gdéz éniine alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve yil sonuna
dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi bekleniyor.
Pandeminin etkisiyle kétllesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda bagladidi toparlanma
sUrecini surdurerek Nisan 2022 itibariyle %211,3 oldu. Oxford Ecomomics haziran ayi
tahminlerine gore, is guici verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda issizlik oraninin %11,5
olarak gergeklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)
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2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin strdigl ve kiresel bliyliime gorinimu Gzerindeki
asagi yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirmlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak U(zere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisiin zaman alabilecegi
endigeleri dne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganlklar sirmektedir.

Tarkiye ekonomisi 2022 yili ilk geyrekte ekonomik aktivite glicinu korurken, ikinci ¢ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirilmis GSYH biyiimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
geyrege iliskin éncii veriler ekonomide 1liml yavaglamanin siirdiigiine isaret etmektedir. ikinci
ceyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) daralma bdlgesinde kalirken,
sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi tretimi aylik bazda
Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmisgtir. S6z konusu iki ayda
perakende satislar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten arindiriimis
verilere gére 2021 yil sonunda %11,4 olan issizlik orani Mayis itibariyla %10,9'a gerilemistir.
(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

20186 2.626.560 33131 862744 10.964 3,30 3,04
2m7 3.133.704 39.019 852618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 797.124 9.792 3,00 4,1
2ma 4320191 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.509 1,80 7,04
2021 7.209.040 85672 802 678 9.539 9,10 8,98
2022* 2.496.328 - 179.800 - 7,30 13,88

GSYH 2022 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni geyregine

gére %7.3 artt.

I

endeksi alarak (2008=100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giglii toparlanma strmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret agigi ve cari acgik genislemektedir. Ticaret
Bakanligi éncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni ddnemine gore %20 artarken,
ithalatta artis %40’ asmistir. Bundan dolayr 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dis ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulagmistir. Turizm ve dider hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yili OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2022 yih Haziran aymnda bir 6nceki aya gdre 964,85, bir dnceki yilin Aralik ayina

gdre 242,35, bir éneeki yilin aym ayina gore 278,62 ve on iki aylik ortalamalara gdre %:44,54 artis gerpekiesti.

Kaynak: TUMK
“Bir dnceki yrhr gy aytna gdre dedigim

Kiresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda ylkselis devam
etmektedir. 2022 yili ik geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6’ya ¢ikmistir. Ayni donemde genel yurti¢i Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %115,0dan %138,3’e yiikselmistir. Detaylar, bazi alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte sturduguna teyit etmektedir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
guglendirilmesi igin makro ihtiyati adimlar atilmistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

PEKGY-2210074 USKUDAR i o ”



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dilnya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizli§i ve
enflasyonun da yatirimcilarin ilgisini etkiledigi oldukga agiktir. Artan borglanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
segiciligine ve dogrudan gayrimenkul yatinm piyasalarindaki yavaslayan biyime hizina
yansimaktadir.

Turkiye’de duglk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yiksek enflasyon,
artan doviz talebi ve yilksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilasiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldirag kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmayi tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini kargilayamama
ve dusik karlilik gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul islemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artis
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirrm enstrimanlari, gayrimenkul yatinm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka rlizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.

ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatinmcilarin devam eden

derinligi ve gesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akiglari Uzerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

GUnimlzin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat mi?”
sorusu yanlis sorudur. Bunun yerine, yatirrmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktérl analiz etmeleri 6nemli olmaktadir.

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

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

Konut fiyatlarinda, artan ingaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis gériilmustiir. Istanbul’da bu oran %165,4’e ¢ciktigi gériilmektedir. Konut
fiyatlari yikselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénus
suresinin uzadigi gorulebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢6zUmlerine ydnelmigstir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birkag aydir yavaslama gozlenmektedir.
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Biyiiksehirlerde artan talep ve kisith arz 6zellikle istanbulda son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat maliyetleri ve
mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklasimindan kaynaklanmakta olup, mal sahipleri
kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis goértlmektedir.

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

istanbul Finans Merkezi'nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olusacagi 6ngoérilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimh ofis
talebi giin gectikge artmaktadir. Diinya’da artan paylasimh ofis talebi, “kullandidin kadar 6de”
trendini ortaya koymaktadir.

Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en kéti dénemini yasayan
konaklama sektéri 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektére yapilan
yatirmlar yeniden yiikselige gegmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirnm projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin surduarulebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kudltdr turizmi odakh yatirimlarin Anadolu’ya yayillmasi gerektigini
distinmektedir. Yuksek enflasyonist bir ortamda turizm sektériiniin yabanci para cinsinden gelir
Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul tirlerine gére daha iyi bir yatinm enstrimani olarak,
Ozellikle Ortadogu ve Asyall kurumsal yatirimcilar tarafindan tercih edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektériine olan talep
glcli sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilari pazarda daha fazla baskin bir rol
oynadik¢a lojistik sektdéri daha genis tabanli hale gelmektedir. Yatirimcilar daha az riskli
gorulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan beri artan e-
ticaret dolayisi ile yukselen trend olan lojistik sektdriine ydnelmektedir. Ancak kisith arz
sebebiyle yatirnmcilar portfdylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile yikselise gecen e-ticaret sektdru ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kiguk depolar haline dobnlgerek e- ticaret sektérd igin yeni yatinm alanlar
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin sure gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar igin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme slreci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun calismaya baslamis, sokagda
¢ctkma ve sehirler arasi seyahat kisittamalari kaldiriimigtir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
ylze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisitlamalarin gogunun
kalktigr bir déneme girilmistir. Bu slrecte yilin ilk yarisinda c¢ogunlukla uzaktan calisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit galisma modeline adaptasyon saglayarak
biyik oranda ofise donisler gerceklesmistir. Uzaktan ¢alismanin verimlilik Gzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kdltiriine olan baglhhk ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gbézlemlenmesi ile karma ¢alisma modeline olan
adaptasyon sirketlerin bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur. Iki yillik pandemi
surecinin tim dinya ve ulke ekonomisinde yarattigi olumsuz baski neticesinde yilin sonlarina
dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen ddviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha Onceden belirlenmesi ile blylik oranda son c¢eyrekte
gerceklesmistir. Ozellikle MiA disinda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diislis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmisgtir.

2021 yilinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Déviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son g¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénlismus, kaydedilen islem hacmi bir dnceki ¢eyregdin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Boylece, dérdlncu geyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gerceklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir énceki yillin ayni donemine gére %32 oraninda artis gostermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, doérdincu
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme iglemleri 6nceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmisgtir.

Dérdiincli ceyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin, %26,46’si MiA’da gerceklesmis olup bir
onceki ceyrege kiyasla diusls kaydedilmistir. %33’ Anadolu yakasinda gerceklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir dnceki ceyrege gére ciddi bir arts gostererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m2?, Galataport), Turkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfoy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m2, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m?, Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dérdiinci ¢eyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir dnceki
ceyrege gbre metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bogluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yili igeriisnde buylk ¢apli ofis yatirim islemleri gerceklesmis olup, ilki
yilin ilk ¢ceyreginde kaydedilen binyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlari A.$.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirrm Holding A.$.'nin istiraki olan
Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda gergeklesen
diger blyuk islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda
bulunan Yesil Plaza’daki %50’lik payini £180 milyon karsihiginda satin almasidir. (GYODER,
2021, 4.Ceyrek Raporu)
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Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gostermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin
arttigini isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bos kalmadigini goéstermektedir.
Dolar kurunda yaganan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MiA ve gevresinde dolar
bazinda birincil kiralar diserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda disik
kalan kiralarin yikseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecedi ongoérilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin énimuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artigi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi gegmis kullanicilar ile mal sahiplerinin istegi dogrultusunda
tekrar bir anlasmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin gindeminde
olacaktir. Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60
bandinda, gergeklesen kira iglemleri bedeli ise %40-45 bandinda artis gostermistir. Bu fiyat
artiginin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngérilmektedir.

Kiresel capta dneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama sureci baslamistir ve bu yil igerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin
pazara katilacagi éngértlmektedir. Bu arzin yaklasik 50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)

2022 yilinin ilk ceyredi ile beraber Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin tirmanmasinin
ardindan 24 Subat'ta Rusya Ukrayna'yi isgal etmistir. isgalin ardindan Rusya’ya karsi Amerika
basta olmak lzere birgok Ulke yaptirrm uygularken, bu yaptirrmlarin ardindan birgok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmistir. Turkiye ise
muizakere sirecinin yurataldugu Ulke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin ortasinda
Tuarkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldidi politik pozisyon itibariyle birgok
firmanin tercih ettigi dncelikli Glke haline gelmistir.

Pandemi sirecinde ise yilbagindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim distse
gecmis ve kapal alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim dnlemler kaldiriimigtir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yilik pandemi sirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmigtir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyredginde dolar kuru bir dnceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi UGzerindeki artan baskisi
devamlih@ini korumustur. Gegctigimiz ¢ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

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

alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme sireci devam etmektedir. 2022
yilinin ilk geyreginde Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. 2022 yilinin ilk g¢eyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m?2
ulasarak, bir dnceki yilin ayni dénemine gore 2 kati oraninda artis gdstermistir. Bununla birlikte,
birinci geyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
siraslyla %85 ve %82 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yenileme islemleri
onceki yila gore disus egilimine gegmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)
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Birinci geyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin sadece %29'u merkezi is alaninda (MiA)
gerceklesmistir. MiA’da yapilan kiralamalar yiizdesel bazda hem gegen yilin ayni dénemine
hem de bir dnceki ceyrege gore dusus gostermistir.

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

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

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savasi, pandeminin ekonomi tzerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tim duinyanin ve Turkiye’'nin giindeminde yer almigtir.
2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna'’yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin 5.
ayl geride kalmistir. Bu suregte Rusya’ya karsi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmay! ya da askiya almayi tercih etmistir.
Tuarkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle birgok firmanin tercih
ettigi oncelikli Glke haline gelmistir. Artan enflasyon ve ddviz kurunda devam eden hareketlilik
neticesinde birincil kiralarda ¥ ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica gegen yil dalgali kur
rejiminin yarattiyi endise beraberinde dislse gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kirast,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis géstermistir. Tiim bunlarin sonucunda Istanbul
alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme siireci devam etmektedir.

istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. Yilin ilk
ceyreginde gergeklesen kiralama iglemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ¢eyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. BOylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama iglemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni donemine goére 2 kati oraninda artis gostermistir. Bununla
birlikte, ilk yariyilda gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
sirasiyla %83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yenileme islemleri
dnceki yila gére disis egilimine gecmistir. Metrekare bazinda anlagmalarin ise %30'u MiA’'da
gergeklesmis olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MiA disindaki
islemlerin %43’0 Anadolu yakasinda ve %Z27’si ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir dnceki
yilin ayni donemine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama iglemleri
arasinda; Daimler (13.857 m2?, Vadistanbul), Yildiz Teknokent (11.000 m? Maslak 1453),
Kolektif House (9.800 m?, Onur Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500 m?, Skyland), Kolektif House
(7.200 m?, A+Live), P&G (5.800 m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve Amazon (2.738 m?, River
Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yilinin ilk yarisinda bosluk orani %19 kaydedilmistir. Bu
surecte dnemli bir yatinm islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim islemlerinin
hizlanacagi 6ngoériimektedir.
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Genel ofis goriinimiine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Turkiye hem konum
hem de izledigi denge politikasi ile birgok yabanci sirketin mercegi altina girmistir. Operasyon
yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin énimizdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baglamasi ile etkisini gittikgce kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit g¢alisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik én plana c¢ikarak uUretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kdltarinin gelismesini saglayarak c¢alisanlarini en dogru
mekéanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan yiksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
Uzerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bolgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dislk kalan kiralarin yukseldigi gézlemlenmigtir.

Kiresel gapta dneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’'nin yénetilmesi, isletiimesi,
burada gercgeklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
diizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yirirlige girmistir. Projenin 2022 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagi éngérulmektedir. Bu arzin yaklasik
50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022,
2.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gore; istanbul Ofis Pazari’'nin 2022 Birinci Ceyrek
Doénemi 6zet verileri su sekildedir:

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

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

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

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 birinci geyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bélgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en yluksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.

Istanbul 17 832 t16. 773 t.22. 804
lzrmir t14.084 £13.750 t16.423
Bursa 10779 t11.137 £10.772

Ankara 10614 10416 £0.496

Antalya 14 628 t14.131 t13.988

Kocaeli t8.654 t.9.387 0. 782
Adana £9.555 £10.0208 tB.792
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Bolgelere Gére Istanbul Ofis Pazari

Avrupa
Yakasi

Levent - Etiler

Cendere-Seyrantepe

Anadolu ] ) Stok k
Yakasi i ) a) o (bin m?) Orani (%) (bin m?)

Kavacik

Umraniye

Altunizade

Kozyatad

Dogu istanbul*=*

2022 Yil 2. geyreginde genel arz 6,46 milyon m* olup bir dnceki geyrekle aym seyretti. Gergeklesen foplam
kiralama iglemleri 120,9 bin m?'dir. Bu geyrekte gerceklesen kiralama islemlerinde, bir dnceki gceyrege gdre
%2, 1 azals, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore ise %122,3 arhig gdsterdi.

Kaynak: Ofis venilen Custmand Wakefiald tarafindan GYODER igin dzel olarak haziianmigtr.
“Nigantagi-Akaretler-Barbaros-Magka- Tegvikiye bdigalenini kapsamaktadir.

“*Glinegli- Yeniboana-Bakirkdy-Mateli bdigelenni kapsamakiadir.
“**Kiglkyali-Maltspe-Kanal-Pandit bilgelenini kapsamaktadir
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Uskiidar Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirliiga,
Peker GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Sehrin merkezi konumunda yer almaktadir.
* Ulagim imkanlari oldukga iyi durumdadir.
*  Parseller imarl alanda yer almaktadr.
*

Tek mulkiyete sahiptir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Parseller belirli alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

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 Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmig olan dederleme ¢alismasinda;
- Parsellerin degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi yontemi ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yonteminden yararlaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Arsa Emsalleri

1 Sahibi
Tel 053377710 37

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda 31 ada 5 parsel 420 m? brit alana sahip arsa
icin 14.550.000.-TL satis bedeli istenilmektedir. Tasinmaz konut alaninda TAKS: 0,05, Kaks
0,10, Hmax: 6,50 m. irtifada ayrik nizam uygulama yapilabilir.

SATILIK 420 .-Mm? 14.550.000 .-TL 34.643 .-TL/M?

2 Realty World
Tel 0534 700 35 35

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Kuglik Camlica Mahallesinde 32 ada 4 parsel
olarak konumlu arsa brit 734 m? yuzdlgimli olup, 19.500.000 TL satis bedeli istenilmektedir.
Tasinmaz konut alaninda TAKS: 0,05, Kaks 0,10, Hmax: 6,50 m. irtifada ayrik nizam uygulama
yapilabilir.

SATILIK 734 -M? 19.500.000 .-TL 26.567 .-TL/M?

3 Turyap Acibadem
Tel 0532 706 54 33

Degerleme konusu tagsinmazlara yakin konumda Kisikli Mahallesinde 468 ada 24 parsel olarak
konumlu arsa brit 1.002 m? yizolgimllu olup, 60.000.000 TL satis bedeli istenilmektedir.
Tasinmaz konut alaninda TAKS: 0,15, Hmax: 6,50 m. irtifada ayrik nizam uygulama yapilabilir.
Arag ve yaya yogunlugu yliksek cadde Uzerinde yer almasi nedeniyle daha yliksek degere sahip
oldugu dusinilmektedir.

SATILIK 1002 .-Mm2 60.000.000 .-TL 59.880 .-TL/M?

4 Redstone Cadde
Tel 0533034 20 24
Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Kisikli Mahallesinde yer alan 38 ada 3 parsel

net 376 m? yuzolgimli arsa igin 14.250.000 TL satis bedeli isteniimektedir. Hmax:6.50m, taks:
0,30, kaks: 0,60 konut imarl oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 376 .-M? 14.250.000 .-TL 37.899 .-TL/M?
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5 Remax Armoni
Tel 05324619971

Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda 35 ada 1 parsel 758 m? brit alana sahip olup,
420 m?lik hissesi igin 13.950.000.-TL satis bedeli istenilmektedir. Tasinmaz konut alaninda
TAKS: 0,05, Kaks 0,10, Hmax: 6,50 m. irtifada ayrik nizam uygulama yapilabilir. istenilen
degerin ¢ok ylksek oldugu dusunulmektedir.

SATILIK 420 .-M? 13.950.000 .-TL 33.214 -TL/M?
6 Sahibi
Tel 0542 42559 70

Valide-i Atik Mahallesinde ara sokak Uzerinde konumlu 420 m? yiz6lgimli arsa 13.800.000 TL
satis bedeli istenilmektedir. Tasinmaz kismen Hmax:9.50m, konut imarli oldugu bilgisi
edinilmigtir.

SATILIK 420 .-M? 13.800.000 .-TL 32.857 .-TL/M?

7 Hatice Ergin Emlak Ofisi
Tel 0532 321 9550

Degerleme konusu tasinmazlara yakin Ferah Mahallesinde Camlica Camine yakin konumda
olan net 1.000 m? yGzdlgimlu arsa 39.400.000 TL satis bedeli istenilmektedir. Hmax: 4 kat,
taks: 0,15 konut imarli oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 1000 .-Mm? 39.400.000 .-TL 39.400 .-TL/M?

“Buyuk

- itunizade ™ )
o h - <
4 S

e Altunizade :q..

FN s

L “Acibadem
Validebag - /

Korusu

DEGERLEMEYE KONU
78 TASINMAZLARIN KONUMU
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Satilik Bina Emsal Krokisi
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NS DEGERLEMEYE KONU
S#icmey  TASINMAZLARIN KONUMU

Satilik Bina Emsalleri

1 Remax Beta
Tel 0532 799 44 67

Burhaniye Mahallesinde, yaklasik 15 yillik 4 kath bina 595 m?den ve 37.500.000.-TL bedel ile
pazarlanmaktadir.

SATILIK 595 -M? 37.500.000 .-TL 63.025 .-TL/M?

2 Acce Luxury Homes
Tel 0 533 666 56 56

Altunizade Mabhallesi, yaklasik 20 yillik 7 katli plaza 4050 m#den ve 245.000.000.-TL bedel ile
pazarlanmaktadir. Tagsinmaza ait kapali otopark alani mevcuttur.

SATILIK 4050 .-M? | 245.000.000 .-TL 60.494 -TL/M?
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3 Coldwell Banker Prestij Plus
Tel 05435239191

Altunizade Mahallesinde, plazalarin oldugu bdlgede konumlu, yeni insa edilmis 5 kath ticari bina
15.000 m#den ve 685.000.000.-TL bedel ile pazarlanmaktadir.

SATILIK 15000 .-M? | 685.000.000 .-TL 45.667 .-TL/M?

4 KW Cadde2
Tel 053301593 45

Tasinmazlara yakin konumda, Burhaniye Mahallesi, Abdullahaga Caddesi lizerinde yer almakta

olan, yeni inga edilmis ticari kullanima uygun 6 katl bina 765 m?den ve 19.780.000.-TL bedel ile
pazarlanmaktadir.

SATILIK 765 .-M? 19.780.000 .-TL 25.856 .-TL/M?

5 RA Gayrimenkul
Tel 0532 466 05 05

Kisikli Mahallesi, Alemdag Caddesi ile Ferah Caddesinin kesisimi olan noktada 791 ada 11

parsel uzerinde yaklasik 15 yillik 4 kath ticari bina 1.000 m?*den ve 67.500.000.-TL bedel ile
pazarlanmaktadir.

SATILIK 1000 .-Mm? 67.500.000 .-TL 67.500 .-TL/M?

6 Coldwell Banker Ari Gayrimenkul
Tel 05332078711

Unalan Mahallesinde, képrii yoluna cepheli, yeni insa edilmis, 10 katli ticari bina 6.388 m? alana
sahip olup, 195.000.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 6388 .-M? 195.000.000 .-TL 30.526 .-TL/M?

7 Titanyum Gayrimenkul
Tel 05433804585

Kisikli Mahallesinde, ofis/isyerlerinin oldugu villalar bdlgesi icerisinde, yaklasik 4 yillik 6 kath
olan ticari bina 1.000 m? alana sahip olup, 52.500.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 1000 .-Mm2 52.500.000 .-TL 52.500 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

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

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BOYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BOYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI | ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
Vi KUCUK -20% - (-11%)
COKYI COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (1127 ADA 7 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 14.550.000 19.500.000 60.000.000 14.250.000 13.950.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 6.632,55 420 734 1.002 376 420
BIRIM M2 DEGERI 34.643 26.567 59.880 37.899 33.214
ALANA iLISKIN 200 e 1m0 200 a0
DOZELTME 30% 15% 12% 30% 30%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NITELIGINE
iLISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUZEI TME
IMAR DURUMU KONUT- KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
TURIZM KAKS:0,10 KAKS:0,10 |TAKS:0,15 2KAT| KAKS:0,6 2KAT KAKS:0,10
IMAR DURUMUNA L
LISKIN YON. MER. 30% 30% 25% -10% 30%
KONUM COK KOTU COK KOTU ivi COK KOTU COK KOTU
KONUMA iLiSKiN ) ) . ) )
DOZELTME 30% 30% 15% 40% 30%
DIGER BILGILER L TEK MULKIYET /| TEK MULKIYET /[ TEK MOLKIYET /| TEK MULKIYET /| HISSELI / BRUT
TEKMULKIYET | ()T PARSEL | BRUT PARSEL | BRUT PARSEL | NET PARSEL PARSEL
NET PARSEL/
DIGER BILGILERE NITELIKLI
ILISKIN PROJEYE 20% 20% 20% 20% 30%
DUZELTME iU
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
S e 40% 55% 8% 10% 50%

DUZELTILMi$

DEGER 49.172 48.500 41.178 64.671 41.689 49.821

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degderlemesi yapilan tasinmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden yararlaniimigtir.
Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin 6zellikleri emsal agiklamalarinda belirtiimis olup,
degerlenen tagsinmazin dzelliklerine daha uzak oldugu kanaatine variimistir.

TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin

Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmig
9 gert - Degeri (-TL)

1127 7 6.632,55 49.172 326.134.940,96 | 326.140.000,00
1139 54 4.387,26 49.172 215.729.814,49 | 215.730.000,00

TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS ARSA
DEGERI (-TL) 541.870.000,00

(F
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KARSILASTIRMA TABLOSU BINA

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (2)

EMSAL (3)

EMSAL (5)

EMSAL (6)

SATILIK FIYATI
SATILIK TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

37.500.000
SATILIK
BENZER

0%

245.000.000
SATILIK
BENZER

0%

685.000.000
SATILIK
BENZER

0%

67.500.000
SATILIK
BENZER

0%

195.000.000
SATILIK
BENZER

0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI
ALANA ILISKIN
DUZELTME

20735,6

595
63.025

-30%

4.050
60.494

-10%

15.000
45.667

0%

1.000
67.500

-15%

6.388
30.526

-10%

NITELIGI
NI I ELIGINE
ILISKIN
DUIZEI TME

OKUL
BINASI

BINA

0%

BINA

0%

BINA

0%

BINA

0%

BINA

0%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUZEI TME

SEHIR

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

ORTA KOTU

10%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUIZEI TME

YAPI YASI
(yeni insa
edilecek)

15 Yillik

10%

20 Yillik

20%

Yeni

0%

15 Yilhk

10%

Yeni

0%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-10%

-10%

-10%

-10%

-10%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMiS

DEGER

-30%

0%

-10%

-5%

-20%

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degderlemesi yapilan taginmazin alani, niteligi, konum ve
yapllasma durumuna en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden
yararlaniimistir. Elde edilen emsallere istinaden parseller Uzerinde gelistirilebilecek Okul
projesinin birim m? degerinin 46.851.-TL/m? olabilecedi kanaatine variimis ve bu birim deger

dikkate alinarak nakit akimi projeksiyonu yapilmistir.

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Degerlemeye konusu tasinmazlar lzerinde yapi bulunmamasi, gegerli ruhsat ve projenin de
olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklagimi
kullaniimamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parseller icin Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yontemi kullaniimigtir. Parsellerin Uzerinde inga
edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida yer alan nakit akiglari
dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onldne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri orani olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarinin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik %20 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmigtir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bodlge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yOnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkullin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulliin piyasada bulunma slresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
kargilastiriimasi ile dlgulebilir.

So6z konusu projenin insaata baslamamis olmasi, tercih edilen bélgede yer almasi vb. ézellikleri
ile ortaya ¢ikabilecek her tirla (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak
risk primi %5 olarak kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:
% 20,00 Risksiz Oran

+ % 5,00 Risk Primi

= % 25,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %25,00 olarak kabul
edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu parseller imar planina gore, asagidaki tabloda raporun 2.3.3. maddesinde
belirtiimis olan nota gére tasinmazlar Gzerinde okul projesi insa edilebilmektedir.

1127 Ada 7 parsel izerine inga edilebilecek yapi alani toplam yaklasik brit 11.781,26 m?, 1139
Ada 54 parseller tzerine inga edilebilecek yapi alani toplam yaklasik brit 8.954,34 m? olmak
Uzere toplam yaklasik brit 20.735,60 m? alana sahiptir.

inga edilecek yapinin mevcut fonksiyonu nedeniyle tamaminin kullanilacak olmasi, bélgedeki
benzer fonksiyondaki tasinmazlarin kosullari da dikkate alinarak toplam alan satilabilir alan
olarak kabul edilmistir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Net bugunkl degere ulasilirken indirgeme orani % 25,00 olarak kabul edilmistir.

Okul satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 46.851.-TL/M? ile gerceklesecegdi 2. donem
bir 6nceki yila gére enflasyon orani da dikkate alinarak %35, 3. dénem bir dnceki yila gére %35
oraninda artacagi varsayilmistir. Tagsinmazin tamaminin 3. dénem satilabilecedi varsayiimistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagdi
varsaylmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.

Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin standart nitelikte olacagi dngérilmus olup, bu kapsamda ortalama birim
inga maliyeti 10.500.-TL/m? olarak alinmistir.

insaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z éniunde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asadidaki sekilde hesaplanmistir. Insaatin 24 aylik siireg igerisinde
tamamlanacagdi 6ngérilmustur.

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 20.735,60 m? ingaat alanina sahip olmasi proje i¢in 6ngdrilen ingaat suresi 1 yil 8
aydir. Okullarin acgilig tarihi olan Eylul ayi itibariyle binanin faaliyete gececedi kabul edilmigstir.
Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z 6nunde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara gére dagihmi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30,00
oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

PEKGY-2210074 USKUDAR s i, 42



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

Enflasyon farki Yansitiimamig

Maliyetler
1.donem 2.donem
Dagilim 65,00% 35,00%
Maliyet (TL) 141.520.470 TL 76.203.330 TL
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TOPLAM (TL) 217.723.800 TL

Doénemlik %35 Enflasyon Farki
Yansitilmis Maliyetler

1.donem 2.donem

Dagilim 65,00% 35,00%

Maliyet (TL) 141.520.470 TL 99.064.329 TL

TOPLAM (TL) 240.584.799 TL

Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satig hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacad! dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje 6zellikleri, yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagh olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %4 - %6
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
lizerinden her satis déneminde %5 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak iINA
tablosunda islenmisgtir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.
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63 2 - Nakit Akisi Yakla§|.m|na Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugtinkii
o Toplam Degeri ve Intifa Hakki / Kuru Miilkiyet Hakki Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %25,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gz éninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 1.641.823.138 -TL olarak hesaplanmis olup, net buglnki degeri icin %25,00
indirgeme orani kabul edilerek Projenin tamamlanmasi durumundaki net buglnki deger olarak
840.613.447 -TL olarak hesaplanmistir. Projenin ongorilen gelirlerinden 6ngdrilen giderleri
cikartilmak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar neticesinde
gelistiriimis arsa degeri 567.338.029.-TL olarak hesaplanmistir. Gelistiriimis arsa degerinin %
90"'Inin bugunku arsa degeri oldugu ( bdlgede yapilan projelerde ortalama %10 - 15 kar elde
edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin buginki arsa degerinin % 10 kar edilmis
degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler asagidaki
tablolarda gdsterilmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net
Bugiinkii Degeri (.-TL)

1.641.823.138

840.613.447

iINDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)

YATIRIM SURECI 36
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 20.735,60
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 20.735,60
ORTALAMA BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 10.500,00
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 217.723.800,00
Yillik Enflasyon Orani 30,00%

2.dénem

TOPLAM

1.dénem 3.donem

NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani

0,00% 0,00% 100,00%

Satilan Briit Alan

0m?2

0m?

20.736 m?|

20.735,60

Ortalama Birim Satis Fiyati

46.851 TL/m?

60.907 TL/m?

79.179 TL/m?

Satis Geliri

0,00 TL

0,00 TL,

1.641.823.138,49 TL

1.641.823.138,49 TL

1.641.823.138 TL 1.641.823.138,49 TL

840.613.446,91 TL

TOPLAM PROJE HASILATI (GELIRLER)
TOPLAM PROJE HASILATININ NET BUGUNKU DEGERI

NAKIT GIKISLARI

Insaat Maliyetinin_Yillara Dagilim Orani
Insaat Maliyetleri (Bugiinkdi birim fiyatlarla)
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis)

65,00%
141.520.470 TL
141.520.470 TL

35,00%)|
76.203.330 TL
99.064.329 TL

217.723.800,00 TL

240.584.799,00 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri (Haslilatin %5') om o

82.091.157 TL 82.091.156,92 TL

GIDERLER (Toplam) 141.520.470 TL 99.064.329 TL 82.091.157 TL 322.675.955,92 TL

NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) -141.520.470 TL -99.064.329 TL 1.559.731.982 TL 1.319.147.183 TL

Net Bugiinkii Deger (NPV)
25,00%
621.965.228 TL

Alan / Yiizélgiim Birim Fiyat

INDIRGEME ORANI (Discount Rate)

Gelistirilmig Arsa Degeri (TL) 11.019,81 56.440,65 TL

Arsa Degeri (TL) (%90)
TOPLAM ARSA DEGERI

559.768.705 TL

11.019,81 50.796,58 TL 559.768.705 TL

T
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin, imar planina uygun olan projenin
yapilmasinin olacagi distniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimina Yontemine Gore;

Parsellerin Toplam Degeri 541.870.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

Arsa Degeri (.-TL) 559.768.705 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Net Bugiinkii

Degeri (.-TL) 840.613.447 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi 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§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya godzlemlenebilen 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 yaklasim dabhilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
actklanmasi 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 prosedirler yiritmesi gerekli
gorilmektedir. 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.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkh oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklagimi yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir
yonteminde belirli ekonomik kogullar igerisinde tahmini rakamlar tizerinden bugiinki degdere
ulasiimaya calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde
bulundurulmasi ve pazar yaklagimi ve maliyet yénteminde ise rayi¢lerin daha tutarli ve daha
az yaniltici olmasi da dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz
hikamleri tekrar degerlendiriimek sureti ile parsellerin degerinin tespitinde pazar yaklagimi
ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.52 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Gizerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir.

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

653 - Oranlan

Degerleme konusu taginmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Tasinmazlar arsa niteliginde olup, arsa degeri takdir edilmigtir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlar i¢in kira analizi yapiimamigtir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’ sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakhgina donlsen ortaklklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler igin s6z konusu sire
doénlisime iligkin esas sbdzlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Taginmaz bu kapsamda degildir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulln, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Baglh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Portféyiine Alinmasinda
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
Gorus

6.5.9 -

imar bilgilerinde ve miilkiyet bilgilerinde yapilan inceleme neticesinde;
Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde portfdye alinmalarini olumsuz etkileyecek
herhangi bir takyidat bulunmadigi gérulmustar.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayill Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli dlctide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hakimleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi garti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hukumleri yer
almaktadir. Tasinmazlara dair takiydatlarda; tasinmazlar (zerinde yer alan takyidatlarin
tasinmazin degerini dodrudan ve 6nemli dlglide etkileyecek nitelikte olmadidi ve degderleme
konusu tasinmazlarin ve gayrimenkul yatirim ortakligi portféyine alinmasina engel teskil
etmedigi distnldimektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-r maddesinde "Ortaklik portfoyine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir. Tagsinmazlarin tapu niteldi ile fiili kullanim niteligi birbiri ile uyumludur. Bu ¢ercevede ilgili
mevzuat hidkimleri uyarinca s6z konusu tasinmazlarin "ARSA" olarak gayrimenkul yatirim
ortakligi portféyline alinmasinda bir sakinca olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

PEKGY-2210074 USKUDAR

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 degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 2 adet parselin;

30.12.2022 tarihli degeri igin

541.870.000 .-TL
(Bes Yiiz Kirk Bir Milyon Sekiz Yiiz Yetmis Bin Tirk Lirasi)
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

585.219.600 .-TL

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

Bu rapor, higbir 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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