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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 1.11.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.11.2022
DEGERLEME BITIS

TARIHI 23.11.2022
RAPOR TARIHi 24.11.2022
RAPOR NO KLGYO-2210130

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLI BAHGELIEVLER ILGESI KOCASINAN MERKEZ
MAHALLESI'NDE YER ALAN 22 ADET BAGIMSIZ BOLUM

DEGERLEME ADRESI

KOCASINAN MERKEZ MAHALLESiI MAHMUTBEY CADDESI NO:162
BAHGELIEVLER/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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

RAPORUN KAPSAMI

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

igindekiler

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 igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
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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 Taginmaz ile i
3.1 - Tanimi

Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

lgili Bilgiler

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 Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler

6.1 - Pazar Yaklagimi

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi

7.2 - Nihai Deger Takdiri
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EKLER

Ek 1 - Bagimsiz Bolim Miulkiyet Listesi

Ek 2 - Tasinmaz gosteren fotograflar

Ek 3 - Bagimsiz Bolim Deger Listeleri

Ek 4 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 5 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 6 - Tapu Suretleri

Ek 7 - Yapilasmaya lliskin Belgeler

Ek 8 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin 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 gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma 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
Kiler Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S.
Emniyet Evleri Mah.Eski Biiyiikdere Cad. No.1/1 Kat.7 Kagithane / 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.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, agagida bilgileri bulunan 22 adet isyeri ve Diikkan nitelikli taginmazlarin,
degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin KLGYO-2210130 numarali rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.
Onur BUYUK, S.Seda YUCEL KARAGOZ ve Eren KURT degerleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha Onceki tarihlerde rapor
hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

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

2.1 - Tapu Kayitlar

1861 ADA 2 PARSEL

li . Istanbul
iicesi . Bahgelievler
Bucagi

Mahallesi . Kocasinan
Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No ;1861
Parsel No ;2

Alani : 1301,51 m?
Vasfi : 11 KATLI BETONARME ISYERI VE ARSASI

Sinir

Tapu Cinsi . Kat Mulkiyeti

Sabhibi

Niteligi

Bag. Bol. No.

Kat No : Bagimsiz bolum bilgileri Ek-1' deki listede sunulmustur.
Arsa Payi

Yevmiye No

Cilt No

Sayfa No

Tapu Tarihi
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve milkiyet bilgileri 23.11.2022 tarihinde, Web Tapu Portal Sistemi'nden
alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir

Degerleme Konusu Tiim Bagimsiz Béliimler Uzerinde;

Beyanlar Hanesi:

*Yonetim Plani : 31/08/2021 tarihlidir. (13.09.2021 - 29357)

(llgili beyan, tasinmazlarin insa edildigi sirada ve kat miilkiyetinin tesis edildigi asamada
konulmus olup, Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gercevesinde ilgili irtifak hakkinin
tasinmazlariin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

16.03.2021 tarihli tevhit iglemi ile 14588-14589 parsel iken 1861 ada 2 parsel olarak tescil
edilmigtir.

Tasinmazlarin mulkiyet bilgileri 13.09.2021 tarihinde 3194 sy gegcici 16. md. Gereg@ince kat
mulkiyeti kurulmustur. Daha o6nce 02.04.2001 tarih 2260 yev nolu satis isleminden
gerceklesmistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Bahgelievler Belediyesin'de imar Miidirligi' nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan
ekte sunulan 02.11.2022 tarih E-35345133-115.02.01-11800/19385 sayili imar durum yazisina
g6re asagidaki bilgilere ulasiimistir.

S0z konusu tasinmaz Kocasinan Mahallesi Sahinbey Sokak - Kumrulu 1 Sokak ve Mehmutbey
Caddesine cepheli olup, 21.06.2009 tasdik tarihi 1/1000 Olgekli Bahgelievler Revizyon
Uygulama imar Plani'na gére ikiz nizam, cadde cephesi 6 kat ticaret+konut, sokak cephesi 5 kat
konut alaninda kalmaktadir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

21.06.2009 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Bahgelievler Revizyon Uygulama imar Plani'nda ikiz
nizam, cadde cephesi 6 kat ticaret+konut, sokak cephesi 5 kat konut alaninda kalmaktadir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

* Bahgelievler Belediyesi'nde dijital ortamda incelenen dosyasinda, 25.11.1993 tarih 12/40 sayili
yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. (2 adet diikkan, 8 adet mesken, toplam 1399 m? alan igin
dizenlenmistir.)

*22.11.1993 tarih, 93/2486 sayili mimari projesi bulunmaktadir.

* Yapi tatil tutanagi; 01.06.2009 tarih 94-A sayih tutanakta, 2 bodrum, zemin, 3 normal kat ve
catl piyesli binada ruhsat ve eklerine aykiri olarak 3. bodrum ve 2. bodrum katta 6n bahge ve
yan bahg¢e mesafelerinin faydal alan haline getirildigi otoparkin yapilmadidi, kapici dairesinin
yapiimadidi, 1. bodrum katta yan bah¢e mesafesinin bulundugu 1. bodrum kattaki 3 dikkanin
tek dukkan haline getirildigi yan yol cephesinden kismen ¢ikma altinin kapatildidi, kagak olarak
4, 5, 6 normal katlar + cekme kat yapildigi s6z konusu bina eski ve isgallidir kagak alan takriben
2984 m2 dir (normal katlar mesken iken yerinde is yeri olarak kullaniimaktadir) tespit edilmis
olup; 3194 sayili yasaya uygun tebligat yapilmis verilen slre hitaminda s6z konusu yerin
ruhsata baglanamadigi, 2981/3290 sayih yasalar kapsaminda kalmadigi mahzurun ise
yikilmadigi anlasildigindan 3194 sayili imar kanunun 32. maddesine istinaden kagak kisimlarin
yiktirlmasina, gerekli islemlerin yapilmasi i¢in dosyanin ve kararin onayli drneginin imar ve
sehircilik mudurligine goénderiimesine, belediye encimeninin 20.10.2009 tarih 1660 sayili
encumen kararinda oybirligiyle karar verilmigtir.

*05.05.2016 tarih 597 sayili encimen kararinda, bahge mesafesinde yangin merdiveni yapildigi
tespit edilen yer i¢in 05.02.2016 tarih 28 sayi, 107 cilt, 49 yaprak nolu yapi tatil tutanagina
istinaden 32. ve 42. madde uygulamalari bulunmaktadir.

*07.07.2019 tarih FHYN6F6R belge nolu Yapi Kayit Belgesi duzenlenmistir. (toplam yapi alani
11.337,29 m?)

*3194 sayili kanunun imar kanunun gegici 16. maddesi dogrultusunda mimari projesi
hazirlanmis ve tapuya tescil ettiriimistir. Bu slregten sonra daha onceki yillarda tutulan ve
encimen kararlarinin gegerliligi kalmamis, kat miulkiyeti kurulmus ve tapuya tescil islemi
tamamlanmistir.

*Eski yasal belgelerin eski parsel numarasi olan 14588-14589 parsel igin dizenlendigi
goéralmastar.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayill Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin
22/b maddesinde "Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi kullanma
izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mlilkiyeti tek basina ya da
baska Kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika,
ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmas! ve tapu senedinde
belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli
ve 3194 sayili Imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu
fikrada yer alan yap: kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir."
denilmektedir.
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Degerlemesi yapilan bagimsiz boliimlerin incelenen yapi kayit belgesinin eki olan rdleve projesi
ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve islemlerine Ait Bilgiler

Yapildid tarih itibari ile yapi denetime tabi degildir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.

KLGYO-2210130 BAHCELIEVLER (BINA) 12
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar Kocasinan Merkez Mabhallesinde yer alan is Merkezi
icerisindeki 1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-13-14-15-16 bagimsiz bdlim numarali igyeri vasifli
tasinmazlar ile 17-18-19-20 badimsiz bolim numarali dikkan vasifli, 21-22 bagimsiz bélim
numarali 1. kat piyesli dikkan vasifli taginmazdir. Dederleme konusu tasinmazlar Mahmutbey
Caddesi, Sahinbey Sokak ve Kumrulu 1 Sokak késesinde konumludur. Parsel lzerindeki yapi
projesine gbére ve mevcutta 3 bodrum, zemin ve 7 normal kat olmak Uzere 11 adet kattan
olusmaktadir. 3. bodurm katinda 15 nolu bagimsiz bolim, 2. bodrum katinda 16 nolu bagimsiz
bélim, 1. bodrum katinda 17-18-19 nolu bagimsiz bdélimler, zemin katinda 20 nolu bagimsiz
bélim, zemin+1. katta 21-21 nolu bagimiz bolim, 1. normal katinda 1 nolu bagimsiz bolim, 2.
normal katinda 2-3 nolu bagimsiz boélimler, 3. normal katinda 4-5 nolu bagimsiz bélimler, 4.
normal katinda 6-7-8 nolu bagimsiz bélumler, 5. normal katinda 9-10 nolu bagimsiz boélimler, 6.
normal katinda 11-12 nolu bagimsiz bélumler, 7. normal katinda 13-14 nolu bagimsiz bélumler
bulunmaktadir.

Parsel Uzerindeki yapi betonarme karkas yapi tarzinda insa edilmis olup dis cephesi kompozit
giydirme cephelidir. Zemin katinda yer alan dikkanlara Mahmutbey Caddesi cephesinden, 1.
bodrum kat seviyesi Sahinbey Sokak cephesinden diiz giris konumunda, bina giriside bu
cepheden saglanmaktadir. 2. ve 3. bodurm katlar cadde cephesine gére arka cepheden
Kumrulu 1. Sokak cephesinden saglanmaktadir.

Duzenlenen Yapi Kayit Belgesine gore toplam ingaat alani 11.337,29 m2 dir. Katlarin tavan
yuksekligi ortalama 2,85 m dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazlar, istanbul ili, Bahgelievler llgesi, Kocasinan Merkez Mahallesi,
Mahmutbey Caddesi Uzerinde 162/A-B-C kapi nolu ve Sahinbey Sokak 1-3 kapi nolu, Kumrulu
1 Sokak 23 kapi adreste yer alan 22 adet bagimsiz bolimlerdir. Merkezi konumda yer almakta
olup, Sirievler istikametinden Bagcilar Mahmytbey tarafina giderken caddenin sag cephesinde
konumludur. Genel olarak bdlge zemin katlar ticari, normal katlari konut kullanimli olarak
gelisme goéstermistir. Mahmutbey Caddesi yaya ve arag trafigi yoninden hareketli bir lokasyon
olup, cadde Uzerinde cgesitli markalarda sektorler yer almaktadir. D-100 karayoluna 1,5 km
mesafededir. Yakin gevresinde Bahgelievler Devlet Hastanesi, Ugevler Camii, Tanyolag Parki,
Sehit Mahir Ayabak imam Hatip Ortaokulu, Sehit Erhan Bulut Ortaokulu bulunmaktadir.

KLGYO-2210130 BAHCELIEVLER (BINA) 13
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Ulagim Ozellikleri

E-5 Karayolu Yan Yolu Uzerinde Sirinevler istikametinde Mahmutbey Caddesine sapilarak
yaklasik 1,5 km ilerledikten sonra tasinmazlara ulasim saglanabilmektedir. Cadde Uzerinden
gecen toplu tagsima araglari ve 6zel araglarla rahat bir sekilde ulasim saglanabilmektedir.
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar istanbul ili, Bahgelievler ilgesi, Kocasinan Merkez Mahallesi'nde
yer alan ve tapuda; 1861 ada, 2 parsel numarasinda kayith, 1.301,51 m? yizdlgimli arsa
tizerinde konumlanmis olan “11 Katli Betonarme isyeri ve Arsassi” igerisinde yer almaktadir.

Bina is merkezi olarak kullaniimakta olup, bagimsiz bolimlerin toplam ~10.553,90 m? insaat
alanhidir. Onayl projesinde ve yerinde yapilan tespitlere gére 3. bodrum katinda 15 bagimsiz
boélim nolu isyeri (mahallinde oto servis ve yikama), 2. bodrum katinda isyeri 16 bagimsiz
bdlim nolu isyeri (mahallinde tekstil atélyesi), 1. bodrum katinda 17-18-19 bagimsiz bdlim nolu
dikkan (mahallinde 2 adeti birlestirilimis tekstil atdlyesi ve A101 Market), zemin katinda 20-21-
22 bagimsiz bolim nolu dikkan (mahallinde emlakgi, Burger King, Sok Market), 1. normal
katinda Burger King ve Sok Market'e ait bolimler de bulunmaktadir. 1. normal katinda 1
bagimsiz bolim nolu igyeri (Burger King tarafindan ofis), 2. normal katinda 2-3 bagimsiz bélim
nolu isyeri (mahallinde tekstil atdlyesi), 3. normal katinda 4-5 badimsiz bélim nolu igyeri
(mahallinde tekstil atélyesi), 4. normal katinda 6-7-8 bagimsiz bélim nolu isyeri (mahallinde
tekstil atolyesi), 5. normal katinda 9-10 bagimsiz bolim nolu isyeri (mahallinde tekstil atdlyesi),
6. normal katinda 11-12 badimsiz bdlim nolu igyeri (mahallinde tekstil atdlyesi), 7. normal
katinda 13-14 bagimsiz bolim nolu isyeri (mahallinde tekstil atdlyesi) bulunmaktadir. Bitin
bélimler kiracilar tarafindan kullaniimaktadir.

incelenen mimari proje, yerinde yapilan tespitler ve yénetmeliklerde belirtilen tanimlara istinaden
tasinmazlarin yaklasik bagimsiz bélim brdt alan bilgileri asadida gosterilmistir.
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Bagimsiz Boliim No Kat No Niteligi Brit K“'(':::)'"‘ Alani
1 1. Normal isyeri 382,05
2 2. Normal isyeri 249,60
3 2. Normal isyeri 711,85
4 3. Normal isyeri 208,90
5 3. Normal isyeri 752,55
6 4. Normal isyeri 535,56
7 4. Normal isyeri 303,56
8 4. Normal isyeri 122,29
9 5. Normal isyeri 319,18
10 5. Normal isyeri 646,00
11 6. Normal isyeri 168,98
12 6. Normal isyeri 797,90
13 7. Normal isyeri 513,09
14 7. Normal isyeri 413,67
15 3. Bodrum isyeri 961,87
16 2. Bodrum isyeri 1.045,98
17 1. Bodrum Dulkkan 336,64
18 1. Bodrum Dikkan 567,39
19 1. Bodrum Diikkan 58,37
20 Zemin Diikkan 24,10
21 zemintL. |y ot Piyesl Diikkan 688,32

Normal
22 ZemintL. | ot Piyesii Dikkan 746,05
Normal
TOPLAM ALAN 10.553,90
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Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi B.A.K.
Yapi Nizami ikiz
Yapi Sinifi 1.B
Kullanim Amaci : Diikkan-isyeri
Elektrik Sebeke
Su Sebeke
Isitma Sistemi Klima
Kanalizasyon Sebeke
Su Deposu Mevcut
Hidrofor Mevcut
Asansor Mevcut
Jeneratoér -
Intercom Tesis -
Yangin Tesisati : -

Cati Tipi Teras
Dis Cephe Kompozit
Park Yeri -
Guvenlik Mevcut
Manzarasi Yok
Cephesi Cadde-Sokak
Deprem

Bt')lgesi 1.Derece 2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

Konu tasinmazlar kullanimlarina uygun olacak sekilde tefris edilmis olup, bazi bélimler bakimli,
bazi bdlimler ise orta bakimh durumdadir. Zeminleri genel olarak seramik veya eski tip
paledyen mermer, duvar ve tavanlari boyalidir. Genel olarak yapi kalitesi ve isgilik orta
duzeydedir. Kiracilarin kullanim amaclarina gore dekore ettigi veya bdlimler olusturdugu tespit
edilmistir.

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

Tasinmazlar icin 13-09-2021 tarih 29357 yevmiye ile 3194 sayili yasanin Gegici 16. Maddesi
Geregince Kat Mulkiyeti Tesisi ve Cins Degisikligi yapilmistir. Yapi kayit belgesinin alindigi ve
bu kapsamda kat miulkiyetinin kuruldugu anlasiimaktadir. Mevzuat kapsaminda 3194 Sayil
imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

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

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2021 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
istemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.840.900 kisidir.
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4.1.2 - Bahgelievler ilgesi

Bahgelievler, istanbul'un bir ilgesi. Avrupa yakasinda, giineyden Bakirkdy'e, batidan
Kigukcekmece'ye, kuzeyden Bagcilara ve dogudan Gingdren'e komsudur. 1992'de
Bakirkdy'den ayrilarak ilge olmustur.

Bahcelievler, Cumhuriyet, Cobangesme, Fevzi Cakmak, Hurriyet, Kocasinan, Siyavuspasa,
Soganli, Sirinevler, Yenibosna, Zafer ve Bahgelievler olmak tzere 11 mahalleden olusmaktadir.
iiceye bagli bucak veya kdy yoktur.

1950'li yillara kadar bugin Bahgelievler ilgcesinin bulundudu bélgede Kocasinan ve Yenibosna
koyleri vardi. Bahgelievler'in bulundugu kesim, Bakirkdy’'in O-1 karayolunun (eski E-5) kuzeyine
dogru blylimesiyle olusmustur.

Bahgelievler'in nifusu da, komsu ilgelerinin nifusu gibi, 60'h yillardan itibaren ¢ok hizl bir artis
gosterdi. 1960 yilinda 8.500 olan nifus, 5 yil sonra 1965'te 20.881’e ¢ikti. 1975 yilinda ise,
Bahgelievler'in nifusu 100 bini agmistir.
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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 %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.
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Pandeminin ilk doneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi yliksek 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 bulyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. ceyrekte yillik
%22’lik guclu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blyime 9%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 yatirnm harcamalari bayimeyi sinirlandirdi.

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

ile beklentinin Gzerinde blylmesi, kiresel bluylimenin de éngoérilenden daha gigli olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kuresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artirrmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artisi yapacagini 6ngoriyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yikselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biyilk merkez bankasi olan ingiltere Merkez
Bankasr’'nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligiindeki Pandemi
Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracadini agikladi. Artan enflasyon
dolayisiyla gelismis tlke 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 Uretim 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 genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyime gucglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gérulmustar.

Dunya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak c¢atismaya dodnusen gerilim enerji fiyatlar basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon goérinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken blyime beklentileri agagdi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Gorinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yili dinya bOyume o©ngorulerini %4,4ten %3,6'ya indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir 6nceki tahminlerine kiyasla 1,8 ylizde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngdrurken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile dnceki 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 g¢ekilmesi, Cin’deki
yavaslama ile salginin seyri ve asiya erisim konularini kiresel gérinim 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 sirdigind teyit etmistir.

TCMB para politikas! faizini %14'te sabit tutarken, tiim politika araglarinda yuratilen kapsamli
gbzden gecirmenin devam ettiginin altini ¢izmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol actigi enerji
maliyeti artislarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici etkilerinin ve
kuresel emtia fiyatlarindaki artiglarin olusturdugu gugcli negatif arz soklarinin enflasyondaki
yukseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdurilebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin
tesisi icin atilan ve kararlilikla sirdirtlmekte 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 ylkselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayl tahminlerine gére, enflasyonun 2022’de yurt ici eneriji

fiyat artiglari ve lira Uzerindeki baski g6z 6nline alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktérlerin 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 sirdurerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics

haziran ayi tahminlerine gore, is glict verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda igsizlik
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.

Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicind korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) ¢eyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirlmis GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
geyrege iliskin éncii veriler ekonomide 1imli yavaglamanin siirdiigiine isaret etmektedir. ikinci
ceyrekte imalat sanayi satin alma yodneticileri endeksi (PMI) daralma bdlgesinde kalirken,
sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi Uretimi aylik bazda
Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmistir. S6z konusu iki ayda
perakende satiglar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten arindiriimis
verilere gore 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

2016 2.626.560 33131 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 B52.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 797124 9.792 3,00 471

2019 4.320.191 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 85.672 802.678 9.539 9,10 8,98
2022 2.496.328 - 179.800 - 7,30 13,88

GSYH 2022 yilt birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir Gnceki yilin ayni geyregine
gore %7,3 artti.

maeksi alarak (2005=T100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret agigi ve cari acgik genislemektedir. Ticaret
Bakanhgi oncl verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni dénemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayr 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dig ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulasmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

24



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

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Yillik Enflasyon™

G1 G2 G3 fo2
90
B0 73,50 ; ~
69,97 o
70 —— -
sl
60 54,44 &
4869 W

50 -—

40

30 —

i 20,35 19,67 19,71 19.50 18,71

20 . = g 14.03 14,60

15.01 11,75

11,89

10 -
1215 12,37 11,86 12,62 &
10,924 11,39 11,76 1,77 996 8.55 10.58 11,84
0
Ocak Subat Mart MNisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyldl Ekim Kasim Aralik
—a—2019 ——2020 2021 —m—2022

Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yil Haziran ayinda bir nceki aya gére %4,95, bir énceki yiin Aralik ayina
gdre 942,35, bir 6nceki yilin aym ayina gore 78,62 ve on iki aylik ortalamalara gére 944,54 artig gergeklegti.

“Bir dnceki yrhn aynr ayna gdne dedigim

Kuresel 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 stirdigiini 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)

Gayrimenkul Sektorii:

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

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

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

KLGY0O-2210130 BAHCELIEVLER (BINA)
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirimcilarin devam eden

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

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

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

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatinmcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma 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 yatirnmcilari  gayrimenkul
segmentleri arasinda degisen ekonomiye bagl olarak en karh yatirrm arayisini
surdurmektedirler.

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

Biyiksehirlerde artan talep ve kisith arz 6zellikle istanbul’da son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat

maliyetleri ve mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklagsimindan kaynaklanmakta olup, mal
sahipleri kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis gérulmektedir.

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk ddneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gOstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
ediliminde olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatirrmcilari konuta
yOneltirken, getirilen kira artisi kisittamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukselisin
surdurdlebilir halde devam etmesi 6énem kazanmaktadir. Sektdr uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olugsabilecedini 6ngérmektedir.

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

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

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

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

bir rol oynadikga lojistik sektérii daha genis tabanli hale gelmektedir. Yatirnmcilar daha az riskli
gorllen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari i¢in, pandeminin basindan

beri artan e-ticaret dolayisi ile ylkselen trend olan lojistik sektoriine ydonelmektedir. Ancak kisitli
arz sebebiyle yatinmcilar portféylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylkselise gegen e-ticaret sektori ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki dikkanlar yeni
kicik depolar haline dénlugerek e- ticaret sektdri icin yeni yatirim alanlar
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yih pandeminin slre 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 silreci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun galismaya 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 ¢ogdunlukla 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
gergeklesmistir. Ozellikle MIA disinda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diisiis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmistir.

2021 yilinin 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 igslem hacmi bir 6nceki ¢eyregdin neredeyse 2 kati
oraninda artmistir. BOylece, ddrdiincu ceyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gerceklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir énceki yilin ayni dénemine gére %32 oraninda artis gdstermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, dordincu
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yemleme |§Iemler| oncek|
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmisgtir. -
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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 iglemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Tirkiye 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, dordiincii geyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir dnceki
ceyrege gbre metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yil igeriisnde biyuk capli ofis yatirim islemleri gergceklesmis olup, ilki
yilin ilk ceyreginde kaydedilen blinyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirrm Holding A.S.'nin istiraki olan
Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda gergeklesen
diger blyilk islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda
bulunan Yesil Plaza’daki %50’lik payini £180 milyon karsiiginda satin almasidir. (GYODER,
2021, 4.Ceyrek Raporu)

Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gdstermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin
arttigini isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bos kalmadigini géstermektedir.
Dolar kurunda yasanan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve cevresinde dolar
bazinda birincil kiralar diserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda duguk
kalan kiralarin yukseldigi 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 ge¢cmis kullanicilar ile mal sahiplerinin istedi dogrultusunda
tekrar bir anlagsmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin gindeminde
olacaktir. Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60
bandinda, gergeklesen kira islemleri bedeli ise %40-45 bandinda artis gostermistir. Bu fiyat
artisinin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngérilmektedir.

Kiresel gapta 6neme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama sureci baglamistir ve bu yil icerisinde 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)

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 karsi Amerika
basta olmak Uizere bir¢ok Ulke yaptirim uygularken, bu yaptirimlarin ardindan bir¢ok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmigtir. Tarkiye ise
muzakere surecinin yiritlildugi Ulke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin ortasinda
Tarkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldidi politik pozisyon itibariyle birgok
firmanin tercih ettigi 6ncelikli Glke haline gelmistir.
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Pandemi siirecinde ise yilbasindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim dislse
gecmis ve kapal alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim onlemler kaldiriimigtir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yilik pandemi sirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyreginde dolar kuru bir 6nceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi (zerindeki artan baskisi
devamlih@ini korumustur. Gegctigimiz ¢ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

distse gecen birincil kiralarin, bu ¢eyrekte 6n plana ¢ikan enflasyon baskisi neticesinde TRY
ve USD bazinda yukseldigi kaydedilmistir. Ayrica gecen c¢eyrek dalgali kur rejiminin yarattig
endise beraberinde diisiise gecen MIA bélgesi, bu ceyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile
beraber bir miktar artis géstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul

alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme siireci devam etmektedir. 2022
yilinin ilk geyreginde Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. 2022 yilinin ilk ¢eyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m?2
ulasarak, bir dnceki yilin ayni ddnemine gore 2 kati oraninda artis goéstermistir. Bununla birlikte,
birinci ¢eyrekte gergeklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
sirasiyla %85 ve %82 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yenileme islemleri
onceki yila gore disis 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 ¢geyrede gore dusis gostermistir.

Kiralama anlagmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gergeklesirken, %24’( ise
MIA disi Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Axa
Sigorta (15.000 m?, Nidapark Kiglkyali), Emin Evim (11.000 m?, Colakoglu Senel Plaza),
istinye Universitesi (10.500 m2Vadistanbul), Fenerbahge Universitesi (8.710 m?, 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 6énemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

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

Genel ofis 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 dnimuzdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baslamasi ile etkisini gittikge kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit calisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6én plana c¢ikarak uUretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kaltirinin gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan yiksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
tizerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bdlgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dislk kalan kiralarin yukseldigi gdzlemlenmisgtir.

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

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna goére; Istanbul Ofis Pazar’'nin 2022 Birinci Ceyrek
Donemi 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 Digi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %18,8; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 9 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

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

- En yiiksek kira talep edilen bdlge 2022 birinci ceyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bélgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en yiksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Ticari Gayrimenkul Diakkan ve Magazalar Ofis ve Barolar
Ortalama Birim Satis  Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Sahig
Fiyati (TL/m?) Fiyati (TL/m?) Fiyati (TL/m?)
Istanbul t17.832 E16.773 +22.804
Izrmir t14.084 £13.750 t16.423
Bursa £10.779 £11.137 €10.772
Ankara t10.614 £10.416 £9.496
Antalya t14.628 £E14.131 +13.988
Kocaeli £0.654 +9.397 £0.782
Adana £9.555 £10.029 t8.792
Kaynak: Endeksa
ca'21 C1'22 G222

Avrupa
Yakasi

Levent - Etiler
Maslak
Z Kuyu - Sigli Hatti
Taksim ve Gevresi

Kaijithane

Bati istanbul**
Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik
Umraniye
Altunizade
Kozyatag

Dofu istanbul***

Birincil

Birincil

2022 Yl 2. geyreginde genel arz 6,46 milyon m? olup bir énceki ceyrekle aym seyretti. Gergeklesen toplam
kiralama iglemleri 120,9 bin m#'dir. Bu geyrekte gerceklesen kiralama islemierinde, bir dnceki ceyrege gdre

%2, 1 azahg, bir dnceki yilhin ayn! dénemine gére ise

%122.3 artis gdsterdi.

Kayrmak: Ofis verlen Custvmand Wakefield tarafindan GYODER igin dzel olarak hazrdanmigt.

“Nigantagr-Akaretler-Barbaros-Magka-Tesvikiye bdlgalerini kapsamakiadir.
“Gdnegl- ¥eniboana-Bakiricdy-ikitelli bilgelenni kapsamaktadir
“*Kiplkyai-Maltepe-Kartal-Pendit bdigeisrnini kapsamaktadir.

KLGYO-2210130 BAHGELIEVLER (BiNA)
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Bahgelievler Belediyesi imar Muddirliigi ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Mahmutbey caddesi lizerinde kdse konumludur.
*  Merkezi konumda yer almaktadir.
* Yapi kayit belgesi diizenlenmis, kat mulkiyetine gegis saglanmistir.

*  Ulasilabilirligi iyidir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedirler.

*  Eski yapidir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

KLGY0O-2210130 BAHCELIEVLER (BINA)

5.1 - Pazar Yaklasimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmazlara iligkin yapilmis olan degerleme calismasinda tasinmazlarin
degerinin tespitinde;
- Pazar Yaklasimi ydntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik Emsaller

1 Aktas ingaat Gayrimenkul
Tel 0 (532) 500 64 96

Tasinmazin karsi garprazinda Mahmutbey Caddesine cepheli kdse konumda yer alan depolu
300 m? olarak pazarlanan diikkandir. (depo 150 m?, zemin kat 150 m?) Daha geng binada yer
almaktadir. (bodrum kat degerinin zemin kat degerinin yaklasik 1/4 i kadar olacagi
ongorilmustir. Zemin kat degeri 60.000-65.000.-TL civarindadir)

SATILIK | 300 -m2 | 12.000.000 .-TL | 40.000 -TLM? |

2 Saadet Gayrimenkul

Tel 0 (533) 056 97 31

Tasinmazin sirasinda Sirinevlere dogru Mahmutbey Caddesine cepheli kése konumda yer alan
depolu 170 m? olarak pazarlanan dikkandir. (depo 85 m?, zemin kat 85 m?) Yeni binada yer
almaktadir. (bodrum kat degerinin zemin kat deg@erinin yaklasik 1/4 i kadar olacagi
ongérulmustir. Zemin kat degeri 60.000-65.000.-TL civarindadir)

SATILIK | 170 -M? | 6.740.000 -TL | 39.647 .-TL/M* |

3 Nokta Gayrimenkul
Tel 0 (531) 688 06 28

Bagcilar bolgesinde Mahmutbey Caddesine cepheli depolu ve asma kath olan 300 m2 olarak
pazarlanan dukkandir. (her kat 100 m?) Yeni binada yer almaktadir. (bodrum kat degerinin
zemin kat deg@erinin yaklasik 1/4 i , asma kat degeri zemin kat degerinin 1/2 'si kadar olacagi
ongérulmustir. Zemin kat degeri 90.000.-TL civarindadir)

SATILIK | 300 -m2 | 16.000.000 -TL | 53.333 -TL/M* |

4  Altin Emlak Gayrimenkul

Tel 0 (543) 327 68 50

Sirinevler bdlgesinde bodrum katinda konumda atélye-imalathane kullanimina uygun 80 m?2
olarak pazarlanan igyeridir.

| satiwk | 80 .-m2 | 850000 -TL | 10.625 .-TL/M=

KLGYO-2210130 BAHCELIEVLER (BINA) W ledaine o,



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 Masterson Gayrimenkul
Tel 0 (535) 933 88 31

Bagcilar bélgesinde bodrum katinda konumda atdlye-imalathane kullanimina uygun 90 m?
olarak pazarlanan isyeridir.

SATILIK | 90 -M2 750.000 .-TL 8.333 -TL/M2

6 Park Premium Gayrimenkul
Tel 0(532) 612 75 44

Bagcilar bélgesinde Gunesgli bdlgesinde yer alan zemin ve bodrum katinda konumda atélye-
imalathane kullanimina uygun 240 m? olarak pazarlanan isyeridir. (zemin kat: 70 m2, bodrum
kat:170 m?) (bodrum kat degerinin zemin kat deg@erinin yaklasik 1/4 i kadar olacagi
ongorilmustir. Zemin kat degeri 35.000.-TL civarindadir)

SATILIK | 240 -m2 |  3.750.000 -TL | 15.625 -TLM® |
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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.

Tasinmazlar depo niteliklidir. Bélgede yapilan incelemede depolarin m2 birim fiyatlari alanlari,
konumlari ve tavan yikseklikleri ile dediskenlik goésterdigi gorilmektedir. Bdlgede yapilan
incelemelerde tasinmazlarin alanlari kadar tavan yuiksekligi ( hacimlerinin) de etkili oldugu bilgisi
bdlge emlak yetkililerinden edinilmistir.

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 IYi COK KUCUK -20% Uizeri

KLGY0O-2210130 BAHCELIEVLER (BINA)
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SATILIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 12.000.000 6.740.000 16.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
N . BENZER BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 688,32 300 170 300
BIiRIM M2 DEGERI (21 nl b.bl.) 40.000 39.647 53.333

S ORTA KUCUK KUCUK ORTA KUCUK

ALANA iLiSKIN DUZELTME

-10% -12% -10%
CEPHE

S ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU

CEPHEYE iLISKIN DUZELTME

10% 10% 10%
YAPIM YILI ESKI YAPI ORTAIYI iyi iyi
YAPIM YILINA iLiSKIN . . o
DUZELTME 10% 15% 15%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 10%
DIGER BILGILER KAT SAYISI COK KOTU COK KOTU KOTU
DIiGER BILGILERE iLiSKIN ZEMIN+1 B+Z B+Z B+Z+AS
DUZELTME 30% 30% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN ) ) o
DUZELTME 10% 10% 14%
TOPLAM DUZELTME 10% 3% 1%
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SATILIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU (IMALATHANE)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 850.000 750.000 3.750.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 249,60 80 90 240
BIRIM M2 DEGERI (2 nl b.bl.) 10.625 8.333 15.625
S KUCUK KUCUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-12% -12% 0%
CEPHE
S COK KOTU COK KOTU ORTAlYI
CEPHEYE iLISKIN DUZELTME
30% 30% -8%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU COK KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 30% 20%
DIGER BILGILER KAT SAYISI BODRUM BODRUM ZEMIN+BODRUM
DIGER BILGILERE iLiSKIN 2. KAT GCOK KOTU GOK KOTU ORTA iYi
DUZELTME 30% 30% -10%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN ) ) )
DOZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME 48% 68% -8%

DUZELTILMiS DEGER

Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deger takdirinde kullanilan yontemlere iliskin analiz
amacli dizenlenmistir. 1. tabloda dederlemesi yapilan taginmazlardan 21 nolu badimsiz
boélimin 6zelliklerine yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimistir. Yapilan
emsal arastirmasi sonucunda bélgede bulunan dikkan/magaza nitelikli taginmazlar igin istenen
birim m? fiyatlarinin 40.000.-TL/m? ila 50.000.-TL/m? arasinda oldugu godzlemlenmistir. 2.
tabloda degerlemesi yapilan tasinmazlardan 2 nolu bagimsiz bélumin 6zelliklerine yakin oldugu
kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimistir. Yapilan emsal arastirmasi sonucunda
bdlgede bulunan atblye/imalathane nitelikli tasinmazlar i¢in istenen birim m? fiyatlarinin 6.500.-
TL/mZ?ila 15.000.-TL/m? arasinda oldugu gézlemlenmistir.

Diger bagimsiz boélimlerin birim m? degerleri dikkan i¢in 21 ve 2 nolu bagimsiz bdlimler
referans alinarak takdir edilmistir.

Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deger takdirinde kullanilan yontemlere iligkin analiz
amagch dizenlenmistir. Diger katlarda yer alan depolar igin ise alan ve konum durumuna gore
(+),(-) oraninda serefiye oraninda de@er takdirinde bulunulmustur.

Degerlemesi yapilan bagimsiz béliimlerin her birinin Pazar Yaklasimi Yéntemi ile elde
edilen degerleri EK' deki listede belirtilmistir.
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PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGER TAKDIRI
ot [ sutnaugu o | SSETIESUIT | | TS | Tasnnan ebe | Tenten el | S o0 | Pty e
1 1. NORMAL 382,05 ISYERI 19.950 7.622.000 8.993.960 1.633.264 BINA
2 2. NORMAL 249,60 ISYERI 14.700 3.669.000 4.329.420 1.067.040 BINA
3 2. NORMAL 711,85 ISYERI 13.200 9.396.000 11.087.280 3.043.159 BINA
4 3. NORMAL 208,90 ISYERI 14.650 3.060.000 3.610.800 893.048 BINA
5 3. NORMAL 752,55 ISYERI 13.150 9.896.000 11.677.280 3.217.151 BIiNA
6 4. NORMAL 535,56 ISYERI 13.000 6.962.000 8.215.160 2.289.519 BINA
7 4. NORMAL 303,56 ISYERI 13.075 3.969.000 4.683.420 1.297.719 BINA
8 4. NORMAL 122,29 ISYERI 13.700 1.675.000 1.976.500 522.790 BIiNA
9 5. NORMAL 319,18 ISYERI 13.250 4.229.000 4.990.220 1.364.495 BINA
10 5. NORMAL 646,00 ISYERI 12.900 8.333.000 9.832.940 2.761.650 BINA
1 6. NORMAL 168,98 ISYERI 13.450 2.273.000 2.682.140 722.390 BiNA
12 6. NORMAL 797,90 ISYERI 12.600 10.054.000 11.863.720 3.411.023 BINA
13 7. NORMAL 513,09 ISYERI 11.950 6.131.000 7.234.580 2.193.460 BINA
14 7. NORMAL 413,67 ISYERI 12.180 5.039.000 5.946.020 1.768.439 BiNA
15 3. BODRUM 961,87 ISYERI 6.400 6.156.000 7.264.080 4.111.994 BINA
16 2. BODRUM 1.045,98 ISYERI 8.000 8.368.000 9.874.240 4.471.565 BINA
17 1. BODRUM 336,64 ISYERI 26.700 8.988.000 10.605.840 1.439.136 BiNA
18 1. BODRUM 567,39 ISYERI 26.700 15.149.000 17.875.820 2.425.592 BINA
19 1. BODRUM 58,37 ISYERI 32.000 1.868.000 2.204.240 249.532 BINA
20 ZEMIN 24,10 DUKKAN 68.940 1.661.000 1.959.980 103.028 BiNA
21 |ZEMIN+1. NORMAL 688,32 TSR 46.280 31.855.000 37.588.900 2.942.568 BINA
22 |ZEMIN+1. NORMAL 746,05 1. KAT PIYESLI 45.100 33.647.000 39.703.460 3.189.364 BINA
TOPLAM 10.553,90 190.000.000 224.200.000 45.117.923

6.2

6.3

KLGY0O-2210130 BAHCELIEVLER (BINA)

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Uzerindeki yapinin insasinin tamamlanmis, iskanli ve kat miulkiyetli oldugundan bu
yontem kullaniimamisgtir.

- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Ydntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yilik net kira getirisini bu ydontem yeni bir
yatirrmci agisiindan gelir Greten mulkiin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formuliinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s0z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

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

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

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, mulk sahibi, gelistirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok mulkiin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci gugler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.
Yapilandiriimig mulkiin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bogsmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya c¢ikan ideal yapilanmanin isi§inda,
yapilandiriimis mulkdn kullanimiyla ilgilidir. Yapilandiriimis mulkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecegi gibi, mulkin yenileme, genisletme, kullanim alaninin
kigultiimesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistiriimesi alternatiflerinden ortaya ¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
uzmaninin  alternatif kullanimlar igin harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

Tasinmazin konumlari, bUyUklikleri mimari projesi ve yasal mevzuatin izin verdidi olglide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlarinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

22 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN YUVARLATILMIS

TOPLAM DEGERI (.-TL) 190.000.000,00 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu
6.5.1 - ; .. . .
Amagla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme c¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydontemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhigin

degerlemesi igin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez." denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken kat mulkiyetli olmasi nedeni ile Yeniden
ingsa Etme Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Gelir yonteminde ise bélgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen
satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina baglh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yénteminde belirli
ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaya galisiimasi
ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zéntinde bulundurularak taginmazin deger
takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.

Parsel Uzerinde kat mulkiyeti kurulmus olmasi nedeni ile 22 adet taginmazin pazar de@erini tespit
edebilmek i¢in en dogru yontem olarak Pazar Yéntemi Yaklagimi kullaniimistir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Tasinmazin ortak ve musterek alanlarinin degerlerininde bu degerler igerisinde kapsandigi
kabul edilmigtir.

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

653 - Oranlan

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gorilmustir. Tasinmazlarin insaati
tamamlanmis 3194 sayili kanunun gegici 16.maddesi geregi kat mulkiyetine gecilmigtir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.6 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu taginmazlar bagimsiz bélim oldugundan bu kapsam disinda kalmaktadirlar.

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

6.5.7 -

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

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

6.5.8

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

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun [11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 22/b maddesinde "Portfoylerine alinacak her tirlG bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer
alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getiriimesi igin yeterli kabul edilir.”
denilmektedir.

1861 Ada 2 Parsel Uzerindeki degerlemesi yapilan 22 adet bagdimsiz bélimin 3194 sayili
yasaninin gegici 16. maddesi geregi kat mulkiyetine gegilmis olmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
oldugu gorilmustr.

imar bilgilerinde ve miilkiyet bilgilerinde yapilan inceleme neticesinde; Teblig’in 22-1-c
maddesinde “Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini
dogrudan ve o6nemli olcude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri saklidir.” denilmektedir. Teblig'in 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi
yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya
disuUk bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller tGzerine
ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi mumkunddr. Ayrica gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar i¢cin kredi temini amaciyla portféydeki
varliklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.
Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde tasinmazlar Gzerinde herhangi bir takyidat
bulunmadigi gérilmistir. Bu kapsamda Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca "BINA" olarak
gayrimenkul yatirim ortakligi portféytine alinabilecekleri kanaatine variimistir.
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Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’nin 22/b maddesinde "Portfdylerine alinacak her tirlG bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhda ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iligkin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer
alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir."
denilmektedir.

1861 Ada 2 Parsel Uzerindeki degerlemesi yapilan 22 adet bagdimsiz boélimin 3194 sayil
yasaninin gegici 16. maddesi gereg@i kat mulkiyetine gecilmis olmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi,
"BINA" olarak gayrimenkul yatirnm ortakhdi portféyiinde bulunmasinda sakinca bulunmadig
kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

*

*

*

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 22 Adet bagimsiz bélimun;

24.11.2022 tarihli toplam degeri igin ;
190.000.000 .-TL
(Yiiz Doksan Milyon TirkLirasi)

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

kiymet takdir edilmigstir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

Onur BUYUK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT

Lisans No: 404674 Lisans N0:405453 Lisans No: 402003
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.sahiglara verilemez.

. Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

KLGY0O-2210130 BAHCELIEVLER (BINA)

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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