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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.06.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 02.06.2022
DEGERLEME

BITiS TARIHi 30.06.2022
RAPOR TARIHi 06.07.2022
RAPOR NO AKSGY-2206012

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

1341 ADA 64 PARSEL UZERINDE BULUNAN SOSYAL TESIS

DEGERLEME ADRESI

ACIBADEM MAHALLESI, CEGEN SOKAK, 1341 ADA 64 PARSEL, NO:46
USKUDAR/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur BUYUK - Degerleme Uzmani (Lisans No:404674)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT- Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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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
15 Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
'~ 7 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 - Gelir indirgeme Yaklasimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi
7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Clmlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri
EKLER
Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar
Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 3 - Tapu belgesi (kopya)
Ek 4 - imar durum yazisi (kopya)
Ek 5 - Yapilasmaya lliskin Belgeler (kopya)
Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Tecrlbe Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Degerleme hizmetinin amaci istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Acibadem Mahallesi, 1341 ada, 64 nolu
parsel Uzerinde kain olan yapinin pazar degerinin tespit edilmesidir.

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

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma 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
Akis Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Acibadem Mahallesi Cegen Sokak No:25 Akasya AVM Uskiidar 34660 istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin AKSGY-2206012 numarali bu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Onur BUYUK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, $.Seda YUCEL KARAGOZ raporu
kontrol eden dederleme uzmani olarak, Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller igin sirketimiz tarafindan daha 6nce hazirlanmig rapor
bulunmamaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

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

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS) ' L/>/\ 6
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li

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

Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
USKUDAR

BULGURLU

1341
64
4.637,08 m?

1 Bodrum Kat, Zemin Kat 1 Bagimsiz Bolimli Sosyal Tesis ve Arsasi

PLANINDADIR

Ana Tasinmaz

AKIS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

2895

169

16666
13.02.2017
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Akis GYO A.S. tarafindan 14.06.2022 tarihinde alinmig olan tasinmazlarin milkiyet ve takyidat
bilgilerini gosteren takbis belgeleri ekte sunulmustur. Tasinmazlar zerinde asagida belirtilen
hususlar diginda takyidat bulunmamaktadir.
erh:
-OTOPARK BEDELINE ILISKIN TAAHHUTNAME BELIRTMESI( Sablon: Otopark Bedeline
iliskin Taahhiitnamenin Bulundugu Belirtmesi) (21.10.2011 - 17025)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cergevesinde ligili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Konu tasinmaz tzerinde son 3 yil igerisinde herhangi bir milkiyet degisimi yasanmamistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Uskiidar Belediyesi'nde alinan bilgiye gére rapora konu gayrimenkul 18.03.1991 tasdik tarihli
1/1000 olgekli Altunizade Uygulama imar planinda, 07.08.2006 tasdik tarihli

1/5000 6lgekli Plan tadilatinda, 15.09.2008 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli plan tadilatinda,
17.01.2014 tasdik tarihli 1/1000 élgekli Uskiidar Camlica Altgecidi D-100 Karayolu Arasi

Yol, Kavsak Uygulama imar Plani Tadilatinda, "Rekreasyon Alani” olarak belirlenen bélgede
kalmaktadir. Plan notlarina gére rekreasyon alanlarinda reaktif dinlenme amacl alanlar,
aclik-kapali spor alani, park, cocuk oyun alani, yesil alan vb fonksiyonlar yer alabilir. Bu
alanlarda uygulama avan proje goére yapilacaktir.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son U¢ yillik ddnemde imar planinda bir degisiklik olmamigtir.

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS)
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin dosya incelemesi Uskiidar Belediyesi'nde taranmis dijital veriler vasitasi ile imar
arsivinde yapilmistir.

Tasinmazin bulundugu yap! igin;

- 15.03.2011 tarih 3 cilt ve 11 sayfa nolu tek bagimsiz bolim (sosyal tesis) ve 3991 m? ingsaat
alani i¢in duizenlenmis yeni yapi ruhsati.

- 12.06.2014 tarih 1374 sayfa numaral sayili toplam 1 bagimsiz bolim ve 3991 m? ingaat alani
icin diizenlenmis yapi kullanma izin belgesi.

- 11.11.2010 tarih ve 2010/7946 sayili onayll mimari pojesi.

* Degerlemeye konu 1341 Ada 64 parselin Yapi Ruhsati ve iskani ekte yer almakta olup bu
belgede parsel numarasi eski hali ile bulunmaktadir. Parsel uygulama 6ncesinde 1341 ada 61
parsel oldugu bilgisi edinilmigtir. 18.05.2011 tarihli ifraz isleminden 1341 ada 61 parselin 63 ve
64 parsel olarak tescil edildigi géralmustar.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, konum ve
brit kullanim alani agisindan uyumlu oldugu goérilmustir. Mevzuat kapsaminda ruhsat almasini
gerektirecek bir degisiklige rastlanmamistir. Uskiidar Belediyesi imar Midirligi Arsivinde
dosyasi incelenmis olup, projeye iliskin tim yasal izinleri alinmigtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Hali¢ Yapi Denetim Ltd. Sti. - Orhantepe Mahallesi Bankalar Caddesi No:4/2 Kartal/istanbul

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkule ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS)
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz istanbul ili, Uskiidar iigesi, Acibadem Mahallesi, No:46, 1341 Ada,
64 parsel Uzerinde yer alan Sosyal Tesistir. Degerlemeye konu tasinmaz inecelenen belge ve
projesine goére makine dairesi kati, bodrum kat, zemin ve ¢ati kati olmak lzere toplam 4 kattan
olusmaktadir. Degerleme konusu tasinmaz hali hazirda Spor Kompleksi olarak kullaniimaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Uskiidar ilgesi' nde Acibadem Mahallesi Cegcen Sokak lizerinde
yer almaktadir. D-100 ve O-1 karayoluna yakin konumdadir. Tasinmazin yer aldigi Akasya
Projesi 3 etap (Gol, Koru ve Sehir) halinde insa edilmistir. Sehir Etabi D-100 Karayolu’na cepheli
ve projenin giiney kisminda, Gol Etabi Projenin kuzeyinde, Koru etabi ise projenin bati kisminda
konumludur. Degerleme konusu tasinmaz ise projenin merkezinde konumlu vaziyettedir. Her
etabin girigleri kontrolli olarak saglanirken, degerleme konusu tasinmaza site iginden ve
disindan ulasim bulunmaktadir.Yakin gevresinde Almondhill projesi, Ozel Acibadem Okullari,
Marmara Acibadem Yerleskesi, Fikirtepe bélgesi yer almaktadir. Unalan metro duradi avm
yaninda yer almaktadir. Tagsinmaza ulasim D-100 karayolundan Uzuncgayir kdprill kavsagindan
saglanmaktadir. Cevresinde yer alan yapilar genel olarak konut fonsiyonlu gelisme gostermistir.
Tasinmazin yakin ¢evresinde yer alan konut ve ofis alanlari Ust gelir gruplan tarafindan tercih
edilmektedir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz igin Kadikdy boélgesinden D-100 karayolu istikametinden ilerlerken
Uzungayir kavsaginda sol tarafta yer almaktadir. Bélgeye 6zel araglarla ve toplu tagima araglari
ile rahat bir sekilde ulagim saglanabilmektedir. Ayrica Unalan metro istasyonuna oldukga yakin
konumdadir. Avrasya tuneline 4 km, 15 Temmuz Sehitler Képrisd' ne yaklagik 5 km., Fatih
Sultan Mehmet Koprisu' ne yaklagik 20 km. mesafededir.

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS) 10




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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

ALDMONDHILL
PROJESI
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz istanbul ili, Uskiidar iicesi, Acibadem Mahallesi, No:46, 1341 Ada,
64 parsel Uzerinde yer alan Sosyal Tesistir. Degerlemeye konu tasinmaz inecelenen belge ve
projesine goére makine dairesi kati, bodrum kat, zemin ve ¢ati kati olmak lzere toplam 4 kattan
olusmaktadir. Degerleme konusu tasinmaz hali hazirda Spor Kompleksi olarak kullaniimaktadir.

Binanin makine dairesi kati 1.479 m? kullanim alanli agik havuz, agik ve kapali havuz makine
daireleri hacimlerinden; bodrum katinda brit 1.453 m? kullanim alanli kapali havuz, bay-bayan
soyunma odalari, lobi, mutfak, personel soyunma odalari, kafe ve depo hacimlerinden; zemin
kati brit 998 m? kullanim alanli girig, lobi, idare ofisi, fitness, kondisyon salonu, ofis, spor
egitmenleri odasi ve depo hacimlerinden; g¢ati kati briit 60 m? kullanim alanh teknik hacim ve
depo alanlari olmak Gzere toplam brit 3990 m? kullanim alanl olacak sekilde tasarlanmistir.

Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi Betonarme

Yapi Nizami Ayrik Nizam
Yapi Sinifi 4A

Kullanim Amaci : lisyeri

Elektrik Sebeke

Su Sebeke

Isitma Sistemi Klima+Dogalgaz
Kanalizasyon Sebeke

Su Deposu Mevcut

Hidrofor Mevcut

Asansor Mevcut
Jeneratoér Mevcut
Intercom Tesis -

Yangin Tesisati :  Mevcut

Cati Tipi Teras

Dig Cephe Dis Cephe Boyasi
Park Yeri Mevcut
Guvenlik Mevcut
Manzarasi Peyzaj ve Bulvar
Cephesi G-D-B-K
Deprem

Bélgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS)
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3.4.2 - ig Mekan Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz hali hazirda Spor Kompleksi olarak kullaniimaktadir. Degerleme
konusu tasinmazin zeminleri kismen laminat parke, kismen seramik, kismen kauguk zemin
kaplamasi ile kaphdir. Tavani asma tavan olup spot aydinlatmalidir. Binaya girigsler zemin kat
seviyesinde binanin bati ucundan saglanmaktadir. Bina dis cephesi kismen dogal tas kapli,
kismen akrilik boyalidir. Binanin gatisi “yesil ¢at1” olarak adlandirilan tarzda insa edilmistir.

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

Tasinmazlar icin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS) 13
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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 olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilceleri ile komsudur.

istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin
ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve
Bogazici Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Halig'i
cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tiirkiye'nin en bilyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
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.

'ﬂ é"

Harita 1 - istanbul'un Konumu

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

Uskidar, istanbul'un Anadolu Yakasi'nda bulunan bir ilgesidir. Uskidar ilgesi, kuzeyden Beykoz,
kuzeydogudan Umraniye, dogudan Atasehir, giineyden Kadikdy ilgeleri ve batidan Istanbul
Bogaziyla cevrilidir.

33 mahalleden olusan Uskidar ilgesinin niifusu, 2014 ADNKS verilerine gére 534.970 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 buginki sinirlarina ulagmistir.

iice topraklari istanbul Bogazi kiyilarinin giineydogusunda kabaca kuzey-giiney dogrultusunda
uzanir. Bu topraklarin genel egimi dogu kesimde, Kocaeli Yarimadasi'nin i¢ boélumlerine, gliney
kesimde Marmara Denizi kiyisina, bati kesimde ise istanbul Bodazi 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
ilgesi'nin en yiiksek noktasidir. Oblr énemli yiikselti 227 m'lik Kiigiik Camlica Tepesi'dir.
Uskiidar ilgesi'nde baslica akarsu, Kiigiiksu Deresi'nin baslangi¢ kollaridir. Beylerbeyinden
denize dokiilen istavroz Deresi Kisikli eteklerinden cikarak akar ancak son yillarda bu derenin
Usti bircok yerde kapatilmistir. istanbul ili'nde korularin azimsanmayacak kadar yer kapladigi
ilgelerden biri de Uskiidar'dir. istanbul Bogazina olan sahil uzunlugu 12 km'dir.

iigenin ulasim acisindan tasidigi énem giinimiizde de sirmektedir. Eskiden Uskiidar ile
Kabatas ve Sirkeci arasinda vyapilan araba vapuru seferlerine, Bogazigci Koéprisu'nin
acllmasindan bir siire sonra son verilmistir. Araba vapuru seferleri giinimiizde Harem iskelesi
ile Sirkeci arasinda yapilmaktadir. Bu iskele gevresinde bulunan Anadolu Yakasi Otobis
Terminali olan Harem Otogari, Anadolu'daki cesitli merkezlerle istanbul arasinda yapilan
karayolu ulasiminda eskisi kadar olmasa da hala énemli bir yer tutmaktadir.

15 Temmuz Sehitler Képrisi'nin Anadolu yakasindaki ayagdi ilge sinirlari igindedir. Eskiden E-5
olarak taninan D-100 Karayolu Harem'e kadar uzanir. Bu karayolundan Uzuncayir mevkiindeki
koprult kavsakla ayrilan gevre yolu 15 Temmuz Sehitler Koprisi'ne ulasir. Bu ¢evre yolundan
Kugcik Camlica eteklerinden ayrilan bir baska yol Fatih Sultan Mehmet Kdprusu ¢evre yoluyla
baglanti saglar.

iice, karayollarinin  énem kazanmasindan bu yana suyolu ulasimindan yeterince
yararlanamamaktadir. istanbul Bogazi kiyisindaki baz iskelelerle (Uskiidar, Kuzguncuk,
Beylerbeyi, Cengelkdy, Kandilli) karg! kiyidaki belli iskeleler arasinda (Uskiidar-Eminénii) sehir
hatlari vapurlariyla tarifeli seferler yapilmaktadir. Uskiidar iskelesi'yle Besiktas, Kabatas ve
Sirkeci arasinda yapilan “motor” seferleri de halkin ulasim gereksinmesini karsilamasi
agisindan 6nem tasir.

2013 yilinda tamamlanan Marmaray Projesiyle istanbul'un énemli ulagim ve ticaret merkezi
Uskidar oldu. Marmaray Projesi tamamlandi§i zaman Uskidar'da yeni bir yeralti istasyonu
hizmete acildi.
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Uskiidar ilcesinde egemen ekonomik etkinlik ticarettir. Kiigiik captaki ziraat alanlari dahi
yerlesim alanina donustigu igin tarimsal faaliyet yok denecek kadar azdir. Su Grinleri alaninda
da bir adet su Urinleri kooperatifi vardir. Tarimsal faaliyetler gibi sanayi tesisleri de yoktur.
Sayisi fazla olmayan kiguk imalathaneler nifusa gore kayda deger sayilmaz. Ancak Turkiye'nin
dnde gelen cok sayida sinai ve ticari tesebbiisiin ydénetim merkezi ilge sinirlari igindedir. ligede
daha ziyade kuguk esnaf ve sanatkar ile emekli nifus bulunmaktadir, faal ntfusun bir bélimu
ilge disinda galismaktadir. Haydarpasa Limani Uskiidar ile Kadikdy ilge sinirinin ortasindadir.
Altunizade semti birgok plaza ve is merkezine ev sahipligi yapmaktadir.

Uskiidar ilgesindeki tek aligveris merkezi, ayni zamanda Istanbul'un da en eski aligveris
merkezlerinden olan Capitol Aligveris Merkezi Uskiidar sinirlar iginde, Altunizade semtinde
bulunmaktadir. Daha sonradan Akasya AVM de acgiimistir.

Nakkastepe bdlgesinde Kog Holding Yénetim Binasi bulunmaktadir.

Uncular Caddesi de Uskiidar'in énemli ticaret merkezlerinden biridir. (Bu cadde elektrikgi ve
nalbur gibi dikkanlari barindirarak ticaret caddesi olarak bilinir.)

] LanollL
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar blyiime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu surecte yillik buyime hizlarinda gérulen
artiglar dinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukca g6z kamastirici olmustur.

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

Tarkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda Adustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yihini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirll i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dénda.
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2019 yih igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda U¢ kez 25’er 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 yili 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 goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari tzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

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

Pandeminin ilk déneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi ylksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére
20271’in Gglincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyidu.

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

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

ile beklentinin Gzerinde blyumesi, kiresel buyimenin de éngérilenden daha gugli 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
baslayacag! sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili i¢cerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoriyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baglangicindan bu yana faizleri artiran ilk biyilk merkez bankasi olan ingiltere Merkez
Bankasr’'nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligindeki Pandemi
Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini agikladi. 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).

Kuresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tegviklerin etkisiyle artan varlik
talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gére gayrimenkule olan ilgi artmis, disuk faiz ve bol likidite dénemi de bu sirece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyume guglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yiukselmeler gorilmastur.
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Dinya ekonomisinde 2022 ilk geyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak ¢atismaya donusen gerilim ener;ji fiyatlari basta
olmak lzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon gériinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken buylime beklentileri asadi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kuresel Ekonomik Gériinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yili diinya buylime 6éngorilerini %4,4’ten %3,6’ya indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir dnceki tahminlerine kiyasla 1,8 yiizde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngdrirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile 6nceki beklentisinin
2,8 yuzde puan uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik,

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

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

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

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

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

Temel Ekonomik Gostergeler

2017 2018 2019 2020 2021 2022

GSYIH (Cari ABD Dolar) $859 milyar  $797 milyar $761 milyar  $717 milyar $787 milyar* $711 milyar®

Kisi basina dusen GSYIH

(Cari ABD Dolar) $10,696 $9,792 $9,213 $8,562 $9,320* $8310*
Bayome 7.5% 3,0% 0,9% 1,8% 10,3%* 2 .59%*

Enflasyon 11,9% 20,3% 11,8% 14,6% 36,1% 31,6%*
Cari Agik (Milyar ABD Dolari) -$40,8 -$21,7 56,2 -$36,7 -$18,9* -$19,2*
Cari Agik/GSYIH -4.7% -2,7% 0,9% -5,1% -2,4%* -2,7%*
ABD Dolari TL (Y1l Sonu) 3,78 5,30 5,96 744 13,32 13.86™
issizlik Orani 9,9% 12,8% 13,2% 12,6% 12,2%* 12%*

Enflasyon 2021 yili sonunda déviz kurundaki ani artisin da etkisiyle %36,1’e ulasarak son 19
yilin en ylksek seviyesini goérdi. Oxford Ecomomics ocak ayl tahminlerine gore; tiketici
fiyatlarini etkileyen UFE’de yillik yaklasik %80 oraninda atig, kamu hizmetlerindeki zamlar,
vergilerdeki ve emtia fiyatlarindaki artis g6z 6nune alindijinda enflasyonun 2022’de yiksek
kalmasi ve yili %31,6'da kapatmasi bekleniyor. (Colliers International, 2021, Ikinci Yari
Raporu).
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2021 yih Aralik ayinda bir énceki aya gére %13,58, bir énceki yilin Aralik ayina

gdre %36,08 ,bir onceki yilin aym ayina gdre %36,08 ve on iki aylik ortalamalara gére % 19,60 artis gergekiesti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gneekd yolin aymi ayina gore degigim

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tesviklerin etkisiyle artan varlk
talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gére gayrimenkule olan ilgi artmis, dusuk faiz ve bol likidite dénemi de bu sirece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kureseL olarak buyime guglenmis, hammadde ihtiyaci artmig bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yiukselmeler gorilmastar.

2022 yili ilk G¢ ayhk déneminde ise 2021 yilinin genelinden aldigimiz etkiler devam etmekle
birlikte kiresel enflasyonun artik bir tehdit olarak gérilmeye baslanmasi, neredeyse 2008
finansal krizinden bu yana devam eden dusuk faiz bol likidite dédneminin sonunu getirmeye
baslamistir. Dinyanin énde gelen merkez bankalarinin bilango kigultme, faiz artirma

egilimleri giderek guglenmekte olup zaten dengesiz olan talep ve arz yapisini etkilemeye aday
gérinmektedir. Artan parasal maliyetlerin zaten ciddi bir maliyet enflasyonu yasayan kuresel
ekonomiyi nasil etkileyebilecedi tartisma konusu olmustur. Bir yandan ylUksek enflasyon diger
yandan artan parasal maliyetler ve azalmasi beklenen talep dusunildiginde bati
ekonomilerinde resesyon veya stagflasyon yasanma olasihgi da bulunmaktadir. Gelismekte
olan ulkelerde ise kuresel enflasyonun Uzerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi
unsurlarla birlikte artacak olan dig kaynaga ulagsma maliyeti ekonomiler igin tehdit
olusturmaktadir.
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Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biylime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sirecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin gerekse
salgin 6ncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle kiiresel olarak
biyime olduk¢a sorunlu bir hal almigtir. IMF tarafindan yayinlanan (Nisan-2022 Dunya
Ekonomik Goriinim- ‘Savas Kiresel Toparlanmayi Geciktiriyor’) raporunda Turkiye’nin 2022 yih
biyime tahmini de yizde 3,3'ten yizde 2,7’ye revize etmistir. Diinya ekonomisinin gecgen yil
ylzde 6,1 biyudigu kaydedilen raporda, kiresel ekonominin 2022 ve 2023’te yizde 3,6’sar
buylimesinin beklendigi bildirmigtir. IMF, ocak ayinda yayimladidi raporda, kiresel ekonominin
bu yil ylizde 4,4 ve 2023'te yiizde 3,8 biiyiiyecegini dngérmiistii. incelemede 6zellikle dikkat
ceken nokta ise Rusya-Ukrayna savasinin kiresel dengesizlikleri daha da artirabilecegi ve
enflasyonist egilimin gelir dagiimini daha da bozmasi olasihgi dile getirilmistir. Tim diinyada
yasanan bu tip dengesizliklerin gerek talep gerek is yapis seklinde o6nemli degisiklikler
getirebilecegi de unutulmamalidir.

Ulkemizde insaat ve gayrimenkul sektériiniin en énemli géstergelerden birisi olan ‘konut satig’
rakamlarina baktigimizda ise durum soéyledir; 2022 yilinin ilk ¢eyredini inceledigimizde konut
satislarinda momentumun korundugu gézlenmektedir. ik G¢ ayda 320 bin adet konut el
degistirirken gecen yilin ayni dénemine gore ylizde 21,7’lik bir artisi isaret etmektedir. Satig
turlerine gore ise en 6nemli artis 2021 yilinin ilk geyregine gore, ipotekli satislarda yasanmistir.
2022 yihinin ayni déneminde ipotekli satislar ylzde 44,7’lik bir artis géstermis ve 68 bin adete
ulagsmistir. Sirecte talebin gugli olmasinin yaninda enflasyona goére kredi maliyetlerinin reel
olarak ucuz olmasinin etkisi de gézlenmigtir. Artan talebe bagli olarak ézellikle konut fiyatlarda
kayda deger bir ylikselis yasanmistir. TCMB tarafindan agiklanan 2022 Subat ayi verilerinde; bir
onceki yilin ayni ayina gére nominal olarak ylizde 96.4, reel olarak ise ylzde 26,9 oraninda artis
gerceklesmistir . (Gyoder, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin sure gelen etkilerinin devami, agilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar igin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme sureci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim ig
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun ¢alismaya baslamis, sokaga
clkma ve sehirler arasi seyahat kisitlamalari kaldiriimistir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
yluze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisitlamalarin gogunun
kalktigi bir déneme girilmistir. Bu sidrecte yilin ilk yarisinda ¢ogunlukla uzaktan c¢alisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit galisma modeline adaptasyon saglayarak
biyik oranda ofise donugler gerceklesmigtir. Uzaktan c¢alismanin verimlilik Gzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kultirine olan baghlik ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gbézlemlenmesi ile karma calisma 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 déviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha Onceden belirlenmesi ile buylk oranda son ceyrekte
gerceklesmistir. Ozellikle MIA diginda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diisiis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmistir.
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2021 yihinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Doviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son ¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénlismus, kaydedilen islem hacmi bir 6nceki ¢eyregdin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Boylece, dordincu ¢eyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gerceklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir 6nceki yilin ayni donemine goére %32 oraninda artig gdstermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, dordinci
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme iglemleri 6nceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmistir.

Dérdiincii geyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin, %26,46'si MiA’da gerceklesmis olup bir
onceki geyrege kiyasla disls kaydedilmistir. %33’'U Anadolu yakasinda gergeklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir dnceki ceyrege gére ciddi bir arts gostererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Turkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfoy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m?, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m?, Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dérdinci geyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagsmalari, bir énceki
ceyrege gbre metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmigstir. 2021 yil igeriisnde blylk ¢apli ofis yatirim islemleri gergeklesmis olup, ilki
yilin ilk ceyreginde kaydedilen biinyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirim Holding A.S.’nin istiraki olan
Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda gergeklesen
diger biyuk islem ise Korfez Enerji

Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda bulunan Yesil Plaza’'daki %50’lik payini
$180 milyon karsihginda satin almasidir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)

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 géstermektedir.
Dolar kurunda yaganan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve gevresinde dolar
bazinda birincil kiralar duserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda disik
kalan kiralarin yikseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecedi 6ngérilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin énimuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacadl tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artigi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢mis 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, gerceklesen kira igslemleri bedeli ise %40-45 bandinda artig gostermistir. Bu fiyat
artisinin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngorilmektedir.

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

Pandemi slrecinde ise yilbasindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim disuse
gecmis ve kapall alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim onlemler kaldiriimistir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yillik pandemi sirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttig1 gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk geyreginde dolar kuru bir dnceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi tzerindeki artan baskisi
devamlihgini korumustur. Gegtigimiz ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

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

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

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

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

Yilin birinci geyredinde 6nemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)
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Yasanan Ukrayna ve Rusya krizi ardindan Tirkiye hem konum hem de izledigi denge politikasi
ile birgok yabanci firmanin mercegine girmistir. Hem operasyon yénetimi hem

de yatirirm amaciyla artan yabanci yatirimci talebindeki artisin é6niimiizdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Bu baglamda yatinmm ortamanin orta vadede ivmelenmesi
beklenmektedir.2022 yilinin baglamasi ile etkisini gittikce kaybeden pandemiye ragmen, hibrit
calisma modeli hala tercih edilmektedir. Bu baglamda, ofis mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik
on plana ¢ikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon, sosyallesme, is birligini ve sirket kiltlrinin
gelismesini saglayarak calisanlari en dodru mekanda bir araya getirme cabalari etkin alan
kullanimi sunan ofislere olan yiiksek talep sirekliligini korumaktadir.Artan enflasyon neticesinde
mal sahiplerinin kiracilar izerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bélgelerde Tiirk
Lirasi bazinda birincil kiralarda ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil lokasyonlardaki
ofis pazarinda dolar bazinda duguk kalan kiralarin yikseldigi gézlemlenmistir.

Ayrica, kiiresel capta 6neme sahip Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’nin 2021 yilinin son
ayinda kiralama silreci baslamistir ve projenin 2022 yil igerisinde tamamlanmarak yaklasik 1 5
milyon m? arzin pazara katilacagi éngérulmektedir. Bu arzin yaklasik 50 ’'si kamu bankalari ve
finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 1.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 13,1 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 %19,4; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 9,1 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %16,4; kira ortalamasi 8,0 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 £14.170 £13.704 £17.201

izmir £11.193 E11.173 t11.819
Bursa £8.561 t0.197 £8.991
Ankara £8.640 t8.779 t8.283
Antalya t10.216 £9.846 £10.897
Kocaeli £7.011 £6.653 6636
Adana £6.847 t7.959 £5.860
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Bolgelere Gore Istanbul Ofis Pazan
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktére rastlanmamistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Uskiidar Belediyesi ile yerinde yapilan incelemeler
ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

=iy B4 ,
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Ana ulasim arterine yakin konumdadir.
* Prestijli yapidir.

* Bolgede hareketlilik iyi dizeydedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmaz nitelik itibariyle belirli alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Parsel Gzerindeki yapida cins tahsisi olup, degerleme ¢alismasinda;
- Pazar Yaklagsimi Yéntemi,
- Gelir Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi) Yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

SATILIK VE KIiRALIK EMSALLER

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum COLDWELL BANKER ARI GAYRIMENKUL
TEL1; O 533 2078711
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda yer alan, yaklasik 10 yillik, 14 kath toplam 6388 m? alanli beyan edilen
plaza 165.000.000 TL bedel ile satiliktir. Tasinmazin aylik 540.000 TL kira getirisi oldugu

belirtilmistir.
SATILIK 6388 .-\ 165.000.000 .-TL 25.830 .-TL/M?
KIRALIK 6388 .-\M2 540.000 .-TL 85 .-TL/M?
2 - Beyan Eden Kisi, Kurum REMAX PIRAMIT
TEL1; O 541 2217077
ALINAN BILGI

Klguk Camlica Mahallesi'nde cadde Uzerinde bulunan, bodrum, zemin ve normal kat olmak Uzere 3
katli, toplam 390 m? insaat alanh beyan edilen 20 yillik bina 5.400.000 TL bedel ile satiliktir.
Tasinmazin aylik 20.000 TL kira getirisi oldugu belirtiimistir. Emsal tasinmaz konum agisindan
dezavantajlidir.

SATILIK 390 .-M? 5.400.000 .-TL 13.846 .-TL/M?
KIRALIK 390 .-M? 20.000 .-TL 51 .-TL/M?
3 - Beyan Eden Kisi, Kurum NERMIN KAYA
TEL1; O 532 5079669
ALINAN BILGI

KlgUuk Camlica Mahallesi'nde cadde Gzerinde bulunan, 338 m? arsa Uzerinde, 7 katl, toplam 1750
m?2 ingaat alanh beyan edilen 21 yillik bina 25.000.000 TL bedel ile satiliktir. Emsal tasinmaz konum
acisindan dezavantajlidir.

SATILIK 1750 .-M? 25.000.000 .-TL 14.286 .-TL/M?
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4 - Beyan Eden Kisi, Kurum COLDWELL BANKER DOST
TEL1; O 532 6570700
ALINAN BILGI
Kuguk GCamlica Mahallesi'nde cadde uzerinde bulunan, 5 katli, toplam 720 m? ingaat alanli beyan

edilen 20 yillik bina 8.250.000 TL bedel ile satiliktir. Emsal tasinmaz konum agisindan
dezavantajlidir.

SATILIK 720 .-M? 8.250.000 .-TL 11.458 .-TL/M?
5 - Beyan Eden Kisi, Kurum CENTURY21 SAHRA
TEL1; O 533 3826361
ALINAN BILGI

Kigik Camlica Mahallesi'nde sokak (zerinde bulunan, 4 katli, toplam 350 m? insaat alanh beyan
edilen 20 yilhk bina 8.750.000 TL bedel ile satiliktir. Tagsinmazin igi yapilidir. Emsal taginmaz konum
agisindan dezavantajlidir. Mistakil is yeri kullanimlidir.

SATILIK 350 .-M? 8.750.000 .-TL 25.000 .-TL/M?
6 - Beyan Eden Kisi, Kurum ONUR GAYRIMENKUL
TEL1; O 533 3826361
ALINAN BILGI

Unalan Mahallesi'nde sokak iizerinde bulunan, 4 katli, toplam 350 m? insaat alanli beyan edilen 6
yillk bina 6.250.000 TL bedel ile satihktir. Tasinmazin ayhk 15.000 TL kira getirisi oldugu

belirtilmistir.
SATILIK 350 .-M2 6.250.000 .-TL 17.857 .-TL/M?
KIiRALIK 350 .-M? 15.000 .-TL 43 -TL/M?
7 - Beyan Eden Kisi, Kurum SAPPHIRE GAYRIMENKUL
TEL1: O 533 3826361
ALINAN BILGI

The Mandarins projesinde yer alan, 2 katl, toplam 177 m? kullanim alanh oldugu belirtilen depolu
diikkan 5.150.000 TL bedel ile satihktir. Tagsinmazin aylik 15.000 TL kira getirisi oldugu belirtiimistir.

SATILIK 177 -M? 5.150.000 .-TL 29.096 .-TL/M?
KIRALIK 177 .-M? 15.000 .-TL 85 .-TL/M?
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8 - Beyan Eden Kisi, Kurum REMAX YILDIZ
TEL1; O 541 6872028

ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, E5 yanyoluna cepheli, 8 katl, toplam 3950 m? insaat alanh oldugu
beyan edilen 25 yillik bina aylik 225.000 TL bedel ile kiraliktir.

KIRALIK 3950 .-M2 225.000 .-TL 57 .-TL/M?
9 - Beyan Eden Kisi, Kurum EMLAK REHBERI
TEL1; O 538 4996969
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, Uzungayir Metrobus Duragdina yakin, 5 katli, toplam 780 m? ingaat alanl
oldugu beyan edilen yeni yapiimig cam giydirmeli bina aylik 70.000 TL bedel ile kiraliktir.

KIRALIK 780 .-M? 70.000 .-TL 90 .-TL/Mm?
10 - Beyan Eden Kisi, Kurum REMAX YILDIZ
TEL1; O 531 3700219
ALINAN BILGI

Kigik Camlica Mahallesi'nde cadde Uzerinde bulunan, 4 katli, toplam 285 m? ingaat alanli beyan
edilen yeni yapiimis bina aylik 39.000 TL bedel ile kiraliktir.

KIRALIK 285 .-M? 39.000 .-TL 137 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

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

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 165.000.000 5.400.000 25.000.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 3.991,00 6.388 390 1.750
BIRIM M? DEGERI 25.830 13.846 14.286
sl . ORTA BUYUK KUGUK ORTA KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
10% -20% -10%
KAT
e . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
i i SOSYAL . .
NITELIK : PLAZA BINA BINA
TESIS
e iyi iyi iyi
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
-25% -15% -15%
CEPHESI BENZER BENZER BENZER
CEPHEYE iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER COK KOTU COK KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 25% 25%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN yapim yili BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 5% 5%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN 0 o 0
DUZELTME -20% -20% -20%
TOPLAM DUZELTME -35% -25% -15%

DUZELTILMiS DEGER
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KIRALIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-8
TASINMAZ
KIRA FIYATI 540.000 20.000 225.000
KIRA TARIHI KIRALIK KIRALIK KIRALIK
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 3.991,00 6.388 390 3.950
BIRIM M2 DEGERI 85 51 57
T ORTA BUYUK KUGUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
10% -20% 0%
NITELIK BENZER BENZER BENZER
NITELIKE ILISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER COK KOTU ORTA IYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 25% -10%
YAPI KALITESI
YAPI KALITESINE iLISKIN BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 5% 5%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . . .
DUZELTME 8% 8% 8%
TOPLAM DUZELTME 2% 2% -13%

Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deger takdirinde kullanilan yéntemlere iligkin analiz
amagch duzenlenmigtir. Tabloda degerlenen tasinmazlarin birim m? degerinin 6ngdérilmesine
iliskin, binanin 6zelliklerine en yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimigtir.
Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin 6zellikleri emsal agiklamalarinda belirtiimis olup,
degerlenen taginmazin dzelliklerine daha uzak oldugu kanaatine variimistir.

Degerleme konusu taginmaza yakin nitelikte olan bina ve dikkan emsalleri arastiriimis ve rapor
icerisinde bu emsallere yer verilmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi ile s6z
konusu tasinmazin mevkii, alani, cephe 6zellikleri gibi ¢esitli parametleri dikkate alinarak degeri
takdir edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede bina nitelikli tasinmazlarin m? birim satis
fiyatlarinin 15.000.-TL/m? ile 30.000.-TL/m? civarinda oldugu goézlemlenmigtir. Ayrica, emsal
birim m? degerlerinin konum, proje, alan, ic mekan o6zellikleri, nitelik, kat sayisi vb.
parametrelere goére degisiklik gdsterdidi gorulmustir. Kira dederlerinin ise istenen degerler
Uzerinden birim m? bazinda 50.-TL/m? ile 90.-TL/m? civarinda oldugu goézlemlenmistir. Birim
metrekare satis dederi karsilastirma tablosundan yola ¢ikarak 13.106-TL/m? olarak, birim kira
degeri 63.-TL/m? olarak takdir edilmisgtir.

AKSGY-2206012 USKUDAR(S.TESIS) 34



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

REEL
DEGERLEME
Pazar Yaklasimi Yontemine Gore Tasinmazlarin Toplam Degeri
Pazar Yaklagsimi Yontemine Gére Taginmazin Degeri
B.B. No Alani Birim Degeri Yuvarlatilmis Degeri
1341/64 3.990 m? X 13.106 TL/m? = 52.290.000 TL
Tasinmazin Yuvarlatiimig Degeri 52.290.000 TL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

S0z konusu tasinmaz igin bdlgenin yerlesik bir alan olmasi, benzer imar kosullari igin bire bir
emsal bulunamamig olmasi nedeni ile Yeniden insa Etme Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yilik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir treten milkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formiliinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gosterir. Bu ¢alismada
bdlgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda goruldigi Uzere kapitalizasyon
oraninin taginmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmustar.

6.3.1 - Kapitalizasyon Orani Analizi

Yukarida belirtilen ticaret emsalleri incelenerek agsagidaki tabloda belirtilen sonuclara
ulagiimistir. Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayal
bilgiler olmasi, konumlari ve diger o6zellikleri de g6z o6ninde bulunduruldugunda bélgede
kapitalizasyon oraninin  %2,88-%4,44 araliginda oldugu gdézlemlenmistir. Ortalama
kapitalizasyon orani %3,69'dur. Ancak konu gayrimenkuliin sosyal tesis gibi kisith alici kitlesine
hitap eden bir tasinmaz olmasi degerlendirilerek %2 ilave risk payl eklenmistir. Buna gore
kapitalizasyon orani (0,0369 + 0,02) 0,0569 olarak alinmis ve bu yontemle hesaplanan deger
ise asagidaki tabloda gdsterilmistir.

Aylik Kira  Yillik Kira

E"msr:;:: Alan (m?) Degeri Degeri SatI?Tll)_t)egerl Kag:::lz?;))/o f
(TL) (TL) >
Emsal 1 6388 540.000 6.480.000 165.000.000 3,93%
Emsal 2 390 20.000 240.000 5.400.000 4,44%
Emsal 6 350 15.000 180.000 6.250.000 2,88%
Emsal 7 177 15.000 180.000 5.150.000 3,50%
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6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazlarin Degeri

Boélgede yapilan incelemeler ve elde edilen verilere istinaden degerleme konusu 1341 ada 64
parsel Uzerinde yer alan sosyal tesise iligkin 6ngorilen aylik net kira gelirinin, yillik net gelirleri
hesaplanmistir. Elde edilen ve yukarida belirtilen emsallere ve dederlemesi yapilan tasinmazin
ozelliklerine bagh olarak pazar yaklagimi ydontemi sonucu aylik kira degeri 245.200.-TL/ay olarak
hesaplanmistir.

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Tasinmazlarin Toplam Degeri

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Gére Tagsinmazin Degeri
Tasinmaz Alani Kilr)z:g;:iim A‘S:%L(:a Y;)H;I%L(:ira Kar:‘.IOra Yuvarlatilmig Degeri
1341/64 3.990 m? 63 TL/m? 251.400 TL 3.016.800 TL 5,69% 53.020.000 TL
Tasinmazin Yuvarlatiilmig Degeri 53.020.000 TL
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin projesine ve iskanina uygun kullaniminin oldugu
dusundlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Tagsinmazlarin Toplam Degeri

TASINMAZIN DEGERI

52.290.000 TL

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Tagsinmazlarin Toplam Degeri

TASINMAZIN DEGERI

53.020.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, oOzellikle tek bir yontemin dogrulujuna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve

yontemleri kullanmayi da géz 6ninde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, 6zellikle tek bir
yontem ile guvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gézlemlenebilen
girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklasimi veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkli yaklagim veya yontemlere dayal deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh
degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek bir
sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli
gorllmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basit¢ce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar
farkh oldugunun anlasilabilmesine yodnelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli gortlmektedir.
Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha
iyi ve daha gulvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu
maddede yer verilen kilavuz hikimleri tekrar degerlendirmesi gerekli gorilmektedir."
denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir. Elde
edilen iki degerin birbirine yakin oldugu gérilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik
kosullar icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden bugunki degere ulasiimaktadir. Pazar yaklagimi
yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi
bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payr oranina bagl olarak kira de@eri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugunki degdere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali g6zéninde bulundurulmasi ve
pazar yaklagimi ile edilebilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasida dikkate
alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar degerlendiriimek
sureti ile sonu¢ bolimine pazar yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun
oldugu kanaatine varilmistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ana gayrimenkul olup muisterek/boélinmis  kisim
bulunmamaktadir.

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

653 - Oranlan

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamisgtir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Mahallinde yapilan incelemelerde parsel lizerindeki yapinin mimari projesiyle, yapi kullanma izin
belgesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir.
Degerlemede onayli yapi ruhsati, yapi kullanma izin belgesi ve projesine esas bilgiler alinmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Bolgeden elde edilen veriler dikkate alindiginda tagsinmazlarin kira birim degerlerinin 50.-TL/m? -

90.-TL/m? arasinda degistigi gézlemlenmistir. Tasinmazin birim kira degeri 63.-TL/m2 olarak
takdir edilmistir.

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

Degerleme konusu tasinmaz arsa veya arazi niteliginde dedgildir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz ana gayrimenkul olup bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

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

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara

iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi

zorunludur.” denilmektedir. Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat
uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustur.
Tasinmazlarin insaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapiimistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakli§i portféylinde “Binalar’” basligi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tagsinmaz Uzerinde portfdye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tagsinmazda "Binalar" olarak Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr Portfdylne alinmasinda
bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, giinimuz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

30.06.2022 tarihli toplam degeri icin ;
52.290.000 .-TL
(Elli iki Milyon iki Yiiz Doksan Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
61.702.200 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
@i/ﬁ”‘% @ ?L%/

Onur BUYUK S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT

Lisans No: 404674 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi 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 diginda 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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