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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Degerlenen Miilkiyet Haklarn

Dayanak S6zlesme Tarihi — No
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi

imar Durumu

Toplam Satilabilir /
Kiralanabilir Alan

Raporun Konusu

Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

Tam milkiyet

19 Haziran 2026 - 003
30 Haziran 2026

02 Temmuz 2026
2026/1944

Maslak Mahallesi, Bilylikdere Caddesi U(zerinde
konumlu, 255 kapi numarali, Nurol Plaza
blinyesindeki 14 adet bagimsiz bolim

Sariyer / ISTANBUL

Istanbul 1li, Sariyer Ilgesi, M. Ayazaga Mahallesi, 4064
ada, 1 no’lu parselde kayith “Kargir Isyeri” nitelikli ana
tasinmaz biinyesinde yer alan 14 adet bagimsiz b6élim

Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (Tam)

“Ticaret Alani (T2), TAKS: 0,40 ve Emsal: 2,00”

3.889,83 m?

Bu rapor, yukarida adresi belirtiien bagimsiz
boélimlerin ayri ayri ve toplam pazar dederlerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER IGCIN TAKDiR EDILEN DEGERI (KDV Haric)

Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri 704.085.000,-TL 15.086.000,-USD
Tasinmazlarin Yillik Toplam Kira Degeri 36.270.000,-TL 777.000,-USD
Ortalama Aylik Birim Kira Degeri 777,-TL 16,65 USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Denetmen St e
Uzmani
Baris METEKOGLU Mehmet AYIKDIR Tayfun KURU
(SPK Lisans Belge No: (SPK Lisans Belge No: (SPK Lisans Belge No:
401255) 401233) 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun

II1-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak

Gayrimenkul Dederleme Kuruluglan Hakkinda Teblig” hukimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’un Seri III-62.1 sayili "Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme
Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayil
tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI VE UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, musterinin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen tasinmazlarin
Turk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigr ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri lGzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goéreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen varligin
veya yUkimlaligan degerleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degdistirdigi ve giincel
sahibi de dahil olmak Uzere bu pazardaki katilimcilarin cogunlugunun serbest olarak
erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda surekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani dlsls ve yikselisler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme goéralir. Pazar katilimcilari bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlige neden olan herhangi bir degisime
karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir
dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan duzeltilmis veya
uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukUimltltigian, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirt ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmistir.

- Ahc ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir sire taninmistir.

NOVATD RAPOR NO: 2026/1944



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

Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar Gzerinden gergeklestiriimektedir.

Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

Takdir edilen pazar degeri degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme

tarihine 6zgudur.

Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el degdistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisitl olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan midlklerle ilgili olarak gincel veya gelecede
doénuk hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan mulklerin yeri ve tiri konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Nurol Gayrimenkul Yatinrm Ortakhdi A.S. igin sirketimiz
tarafindan 02.07.2026 tarihinde, 2026/1944 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

2.2 Raporu hazirlayanlari ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin

adi ve soyadi

Bu dederleme raporunu 401255 SPK Lisans belge no’suna sahip degerleme uzmani
Baris METEKOGLU, 401233 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu dederleme uzmani /
denetmen Mehmet AYIKDIR ile 401454 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu degerleme
uzmani Tayfun KURU hazirlamistir.

2.3 Degerleme tarihi
Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlari 30.06.2026 tarihinde
calismalara baslamis ve 02.07.2026 tarihi itibari ile raporu hazirlamislardir. Bu slirede

gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis calismasi yapilmistir.

2.4 Dayanak s6zlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yukimliliklerini belirleyen 003 no’lu ve 19.06.2026 tarihli dayanak

sOzlesmesi hikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin agiklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hukamleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun goérilen Uluslararasi Dederleme Standartlar 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayil tebligin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkullerin ayni kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son iic degerlemeye

iliskin bilgiler
1.
Talep Tarihi : 03 Aralik 2020 - 001
Ekspertiz Tarihi : 28 Aralik 2020
Rapor Tarihi : 31 Aralik 2020
Rapor No . 2020/7475

Raporu Hazirlayanlar : Taskin PUYAN / Isletmeci

SPK Lisansh Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miuhendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri

77.210.000,-TL

Tasinmazlarin yilhk toplam kira degeri

3.599.220,-TL

Ortalama ayik birim kira degeri

77,11 TL

2.

Talep Tarihi : 02 Aralik 2024 - 001

Ekspertiz Tarihi : 25 Aralik 2024

Rapor Tarihi : 31 Aralik 2024

Rapor No 1 2024/3244

Raporu Hazirlayanlar . Ibrahim YIGIT/ Harita Mihendisi

SPK Lisansli Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 409952

Mehmet AYIKDIR / Harita Miahendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401233

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri

469.675.000,-TL

Tasinmazlarin yilhk toplam kira degeri

23.532.000,-TL

Ortalama ayik birim kira degeri

504,-TL
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3.
Talep Tarihi : 10 Aralik 2025 - 001
Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2025
Rapor Tarihi : 08 Ocak 2026
Rapor No : 2025/3586
Raporu Hazirlayanlar . Baris METEKOGLU/ Sehir ve Bolge Plancisi
Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401255
Tayfun KURU / Sehir ve Bolge Plancisi
Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401454
Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi
Denetmen / SPK Lisans No: 401233
Tasinmazlarin Toplam Pazar Degeri 622.165.000,-TL
Tasinmazlarin Yilhk Toplam Kira Degeri 31.302.000,-TL
Ortalama Aylik Birim Kira Degeri 671,-TL
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

3.1 Sirketi Tanitici Bilgiler
SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI

TICARET SICIL NO
KURULUSUN YAYINLANDIGI

TICARET SiCiL GAZETESI’'NIN

TARIH VE NO.SU

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

Esentepe Mahallesi, Milangaz Caddesi, Flisun
Sokak, Asia Residence, No: 73, A Blok, Kat: 10,
Daire: Kartal / ISTANBUL

+90 (216) 455 36 69

Yurirlukteki mevzuat cercevesinde her tirli resmi
ve Ozel, gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak,
degerlerini tespit etmeye yo6nelik tim raporlar
dizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda go6ris raporu
vermektir.

16 Mayis 2011
1.000.000,-TL
777424

: 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile dederleme hizmeti yetkisi verilmistir.

3.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMIS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
KURULUS TARIHI
FAALIYET KONUSU

PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER

NOVATD RAPOR NO: 2026/1944

: Nurol Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.

: Maslak Mahallesi, Buyukdere Caddesi, No:255
Sariyer / ISTANBUL

:0212 286 82 40

: 335.348.000,-TL

: 1.000.000.000,-TL

: 01 Eylal 1997

: Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araglarindan ortaklik portféylini olusturmak ve yénetmek.

: Turkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden yukarida
adresi detayli olarak verilen ve sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin Tirk Lirasi
cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3
saylli “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslar
Hakkinda Teblig” hikumleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda

o

Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gorilen Uluslararasi
Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacla

kullanilamaz. Msteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.
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4. BOLUM

GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA
iLiSKiN BILGILER

4.1 Gayrimenkullerin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlar, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dokiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Durumu

SAHIBI Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. (Tam)

iLl Istanbul

ILCESI Sariyer

MAHALLESI M. Ayazaga

PAFTA NO 2

ADA NO 4064

PARSEL NO 1

QI:TAEE::\GYI Kargir Isyeri*

YUZOLGCUMU (m?) 6.141,73 m?2

BAGIMSIZ | ARSA | .. ngll_':'jﬂz CiLT | SAYFA | YEVMiY TAPU

BOLUM NO PAYI NiTELi&i NO NO ENO TARIHI
27 5/2000 1 Biiro 50 4949 2006 | 12.04.1999
28 18/2000 | 1 Baro 50 4950 2006 | 12.04.1999
33 5/2000 | 2 Buro 50 4955 2006 | 12.04.1999
34 18/2000 | 2 Blro 50 4956 2006 | 12.04.1999
39 5/2000 3 Blro 50 4961 2006 | 12.04.1999
40 18/2000 | 3 Blro 50 4962 2006 | 12.04.1999
45 6/2000 4 Blro 50 4967 2006 | 12.04.1999
46 18/2000 | 4 Buro 50 4968 2006 | 12.04.1999
51 6/2000 | 5 Baro 50 4973 2006 | 12.04.1999
52 18/2000 | 5 Baro 50 4974 2006 | 12.04.1999
57 6/2000 | 6 Baro 50 4979 2006 | 12.04.1999
58 18/2000 | 6 Baro 51 4980 2006 | 12.04.1999
117 7/2000 | 16 Baro 51 5039 12893 | 13.10.2005
118 22/2000 | 16 Baro 51 5040 12893 | 13.10.2005

Not: Kat milkiyetine gecilmistir.
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4.1.2 Ilgili Tapu Sicil Miidiirliigii'nde Yapilan incelemeler

Tapu Kadastro Genel Muduarlagiu Portali'ndan 25.06.2026 tarihinde temin edilen
takyidatlh tapu kayit belgelerine gore tasinmazlarin (izerinde asadidaki notlar
bulunmaktadir.
Tiim bagimsiz béliimleri lizerinde miistereken:

Beyanlar Boliimii:
o Yonetim plani: 03.02.2005 tarih ve 1014 yevmiye no ile.

Serhler Boliimii:
o Bogazici Elektrik Dagitim A.S. lehine kira serhi. (17.07.1996 tarih ve 3015 yevmiye no
ile)

Hak ve Miikellefiyetler Bolimii:

o TEK Kurumu lehine 76,30 m2’lik kisim (izerinde irtifak hakki. (03.02.1989 tarih ve 268
yevmiye no ile)

39 ve 40 no’lu Bagimsiz Boliimler Uzerinde Miistereken:

Serhler Boliimii:

o 8721125 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (IC Gayrimenkul Yatirimlari A.S.
lehine 01.02.2025 tarihli sézlesme ile 3 yil kira sézlesmesi vardir) (14.10.2025 tarih
ve 23937 yevmiye no ile)

4.1.3 Ilgili Belediye’de Yapilan Incelemeler

Sariyer Belediyesi Imar Miduarligi'nden temin edilen 02.12.2025 tarihli imar
durumu yazisina gore; rapor konusu tasinmazlarin 17.01.2015 tasdik tarihli, 1/1000 olgekli
Maslak ve Cevresi Uygulama Imar Plani paftasinda “Kismen T2 sembolii ile gdsterilen

Ticaret Alani ve Kismen de Yol” lejantinda kaldigi belirlenmistir.

ADA NO PARSEL NO | PLAN FONKSIYONU YAPILASMA SARTI

Kismen Ticaret Alani . .
4064 1 (T2), Kismen Yol KAKS (E): 2,00 ve TAKS: 0,40

-11-
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PARSELE AiT IMAR PLANI ORNEGI

TEKNIK
BiNA A
BLOK BLO

mn

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alaninin imar parseli alanina oranidir. Taban
alani kat sayisi, arazi egimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin Uzerinde kalan
tim bodrum katlar ile zemin kat izdlisimu birlikte degerlendirilerek hesaplanir. Uygulama
imar planinda gekme mesafeleri verilip TAKS verilmemis ise gekme mesafelerine, bina
cephe hatlarina ve ilgili imar yonetmeliklerine gére uygulama yapilir.

Katlar alani1 katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin insa edilen tim kat alanlarinin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yonetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici tim
alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30'unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile yurirlage
konulan Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yénetmelik geregince yapilmasi zorunlu
olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari 6lglilerdeki alani ile yangin glivenlik holinin 6 m2 si, son
katin Uzerindeki ortak alan teras catilar, yapinin ihtiyaci igin bahgede yapilan agik
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlar gibi 6zellik arz eden umumi
yapilarda dizenlenmesi zorunlu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bosluklarinin her katta asgari odlgllerdeki alani ile binalarin bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kati,

b) Siginak, asansor bosluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, 1si ve tesisat alanlari,
yakit ve su depolari, jeneratdér ve enerji odasi, kémdurlikler ve kapici dairelerinin ilgili
mevzuat, standart ya da bu Yonetmelige gore hesap edilen asgari alanlari,

c) Konut kullanimli bagimsiz bolim brit alaninin % 10’unu, ticari kullaniml bagimsiz bolim
brit alaninin % 50'sini asmayan depo amacl eklentiler,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m2’si, konut disi
yapilarda 300 m2’si,

d) Butun cepheleri tamamen gomili olmak ve ortak alan niteliginde olmak kaydiyla;
otopark alanlari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémuli ortak alanlar,

e) Ticari amag icermeyen, ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanlarinin ve gocuk bakim
Unitelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

4.1.4 Sariyer Belediyesi imar _Mijdiirlijﬁii Arsivi'nde Tasinmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sariyer Tapu Mudirliga arsivinde bulunan kat irtifakina esas 28.12.1995 tarih ve
95/8468 numarall mimari proje lzerinde yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

- Dedgerlemeye konu 27, 33, 39, 45, 51, 57 ve 117 no’lu bagimsiz bélimlerin her biri
brit 117,39 m2'dir.

- 28, 34, 40, 46, 52, 58 ve 118 no’lu bagimsiz bolimlerin her biri ise brit 438,30
m2 kullanim alanina sahiptir.

- Dederlemeye konu tasinmazlarin toplam kullanim alani briit 3.889,83 m2dir.

- Tasinmazlar kat, kattaki konum alan ve mimari olarak projesiyle uyumludur. Ancak
ic mimaride kismi bélimlendirmeler ve dedisiklikler yapilmis olup, basit tadilatla
uygun hale getirilebilecek niteliktedir.

Sariyer Belediyesi Imar Midirligi arsivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
tasinmazlarin konumlandidi binaya ait yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

- Tasinmazlarin konumlandiklari binaya ait 55.430 m?2 alan, 24 diukkéan, 1 spor salonu
ve 114 biiro icin dizenlenmis 07.04.1993 tarih ve 001 sayili yap! ruhsati ile
25.03.1997 tarih ve 97/939 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. Yapi
kullanma izin belgesinin arkasinda 28.12.1995 tarih ve 95/8468 sayili mimari
projeye istinaden dizenlendigi yazmaktadir. Bu mimari proje ayni zamanda kat
irtifakina esas mimari proje olup Sariyer Tapu Midurligu arsivinde incelenmistir.

- Binanin cati katindaki kismi tesisat kati ingaatina ait 850 m? alan icin diizenlenmis
30.12.1998 tarih ve 98/8112 sayih mimari proje ile bu projeye istinaden verilen
11.01.1999 tarih ve 1 no'lu yapi ruhsati bulunmaktadir. Bu mimari proje ve yapi
ruhsatina istinaden dizenlenmis tarih ve numarasi yazili olmayan onayli yapi
kullanma izin belgesi bulunmaktadir. Tasinmazlarin konumlandidi binanin toplam
insaat alani; bu yapi kullanma izin belgesi (850 m?) ve 25.03.1997 tarih ve 97/939
saylill yapi kullanma izin belgesinin (55.430 m?) toplam alani olan 56.280 m?'dir.

- Tasinmazlarin konumlandiklari binanin mevcut spor salonunun tiyatro salonuna
donustlrilmesi tadilatina ait 1.302 m? alan igin dizenlenmis 16.01.2001 tarih ve
2000/6787 R.78244 sayilil mimari proje, 08.02.2001 tarih ve 1/5 sayili yapi ruhsati
ile 01.03.2001 tarih ve 86309 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

- Tasinmazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde olumsuz nitelikte herhangi bir

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

4.2 Gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde tapu kayitlarinda yer alan
yoénetim plani beyani ile Ilgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete yénelik
kisitlayici 6zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazlarin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhig: portfoyiinde
“bina” bashgi altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve
kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve kanaatindeyiz."

4.3 Gayrimenkuller ile ilgili varsa son ¢ yilik donemde gercgeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda
meydana gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen
degisiklikler, kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin mdalkiyet durumunda son ¢ yil igerisinde
herhangi bir dedisiklik yapilmadigi belirlenmistir.
4.3.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkullerin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir. Sariyer Belediyesi Imar
Mudurligi’nden alinan bilgide, s6z konusu parsel 6360 sayili yasa (2. madde 38. fikrasi)
kapsaminda, 30.03.2014 tarihinden itibaren Istanbul Sariyer Ilgesi sinirlarina dahil edilen
alanlar icerisinde yer almaktadir. 17.01.2015 tarihinde 1/1000 8lgekli U.i.Plani onaylanmis,
yasal aski slreci de tamamlanmistir. Rapor konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel hali
hazirda “T2 semboll ile gosterilen Ticaret Alan1” lejantinda ve “TAKS: 0,40 ve KAKS:
2,00"” yapilasma hakkina sahiptir.

4.3.3 Hukuki Durum incelemesi

Tasinmazlarin hukuki durumlarinda herhangi bir kisithlik bulunmamaktadir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu boélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Tasinmazlarin bulundugu parselin imar durumu “Ticaret Alani’"dir. Bolgede genel
olarak ayni aks (zerinde Ticaret Alani lejantina sahip parseller U(zerinde vyapilar
bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

4.5 Gayrimenkuller icin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair aciklamalar

Dederlemeye konu tasinmazlarin konumladigi binaya ait; Yapi Ruhsati ve Yapi
Kullanma Izin Belgesi mevcut olup, yukarida raporumuzun 3.1.4 bdliminde detayi
paylasiimistir.

Tasinmazlarin bulundugu binayla alakal olarak degerleme tarihi itibariyle herhangi
bir durdurma karari, yikim karari veya riskli yapi karari da bulunmamaktadir.

4.6 Gayrimenkullere iliskin olarak yapilmis sozlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat karsiligi insaat sozlesmeleri ve hasilat
paylasimi sozlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yapi kullanma izin belgesini
almis badimsiz bolim niteligindedir. Gayrimenkuller igin herhangi bir satis vaadi
sOzlesmesi, kat karsihidl insaat sozlesmesi veya hasilat paylasimi  sozlesmesi
bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri igin alinmis yapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yapi1 kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

Ilgili mevzuat uyarinca 4064 ada 1 no’lu parsel (izerinde yer alan bagimsiz bélimlerin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur. Raporumuzun 4.1.4 béliminde yasal belgeler hakkinda detayh bilgiler
anlatilmigtir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve 4708
sayilh Yapi Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi
denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi yapilan
gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Tasinmazlar icin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup yapi denetimle bir iliskisi

kalmamigtir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farkhh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iliskin agiklama

Bu dederleme raporu, proje degerleme galismasi igin hazirlanmamistir.
4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldugu bina igin C enerji performansinda
S34C653EC5570 numarali ve 20.04.2017 tarihli belge bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN FizikKi OZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Dederlemeye konu tasinmazlar; Istanbul 1li, Sariyer Ilcesi, Maslak Mahallesi,
Blyukdere Caddesi Gizerinde yer alan 255 kapi no’lu, Nurol Plaza blinyesinde B Blok'ta yer
alan 27, 28, 33, 34, 39, 40, 45, 46, 51, 52, 57, 58, 117 ve 118 no’lu bagimsiz bélimlerdir.

Tasinmazlara ulasim; ana ulasim aksi lzerinde olduklarindan 6zel aracglar ve toplu

tasima araglari ile kolaylikla saglanmakta olup, ayrica Atatlirk Oto Sanayi Metro
Istasyonu'na ¢ok yakin mesafede olmasi nedeniyle ulasimi ve yol tarifi oldukga kolaydir.

Tasinmazlar Istanbul’un en énemli ticaret merkezlerinden biri olan Maslak Plazalar
bélgesinde yer almakta olup, yakin cevresinde ¢ok sayida benzer niteliklerde insa edilmis
ofis binalari, oteller, is merkezleri ve gesitli sosyal donatilar bulunmaktadir. Tasinmazlar;
Sun Plaza, Maslak GIZ Plaza, Maslak Business Center, Akbank Opr Plaza, USO Center,
Garanti Plaza gibi bircok sirketin genel mudirligu ile Atatlirk Oto Sanayi Sitesi, Nazmi
Akbaci Ticaret Merkezi, Istanbul Teknik Universitesi Ayazada Kampisi, Yildiz Teknik
Universitesi Meslek Yiiksek Okulu, Isik Okullari Kampisii’ne yakin konumdadir.

Merkezi konum, ulasim rahathdi, misteri celbinin yiksek olmasi ve gevrenin yliksek
ticari potansiyeli tasinmazlarin dederini olumlu yonde etkilemektedir.

Bdlge, Sariyer Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

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

5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve insaat 6zellikleri

INSAAT TARZI . Betonarme karkas
INSAAT NizaMI :  Avyrik
BINA YASI ;. ~ 28

28 (5 bodrum kat + zemin-bodrum + zemin + zemin-asma + 19

KAT ADEDI normal + tesisat kati)

BINA TOPLAM

- 2

INSAAT ALANI 56.280 m

ELEKTRIK :  Sebeke

JENERATOR : Mevcut (2 adet 2.000 KVA kapasiteli)

TRAFO : Mevcut

PARATONER :  Mevcut

SsuU : Sebeke

SU DEPOSU :  Mevcut

HIDROFOR :  Mevcut

KANALiZASYON @ Sebeke

KLIMA TESISATI Merkezi fan - coil sistemi mevcut

ISITMA SISTEMI ‘ Dogalgaz yakith isi kazanlari mevcut

UYDU YAYIN :  Mevcut

SISTEMI

TELEFON Mevcut

SANTRAL

ASANSOR : Mevcut (10 adet)

GUVENLIK : Gulvenlik elemanlarn ve glvenlik kameralarn mevcut

YANGIN iHBAR

TES. :  Duman ve isi dedektorleri mevcut

¥2;1GIN SON. Yangin dolaplari, hidrantlar, yangin tupleri ve sprinker hatlar
’ mevcut

YANGIN

MERDiIVENi Mevcut (2 adet betonarme)

DIS CEPHE :  Cam giydirme cephe, aliminyum dograma

CATI :  Teras tipi cati

OTOPARK : 374 arag icin kapal ve 59 arag igin acik otopark yeri mevcut

(*) Toplam insaat alani mimari projesinden alinmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

5.2.1 Binanin Genel Ozellikleri

Tasinmazlarin yer aldigi 4064 ada 1 parsel Gzerindeki, Maslak Nurol Plaza A sinifi ofis
binasI standartlarinda bir insaat, techizat ve tesisata sahiptir. Ofis katlan (1. ila 19.
katlar) birbirine bitisik iki ayrik blok (A ve B Blok) olarak insa edilmistir. Degerleme
konusu tasinmazlar B Blok'ta konumlanmaktadir. Tasinmazlara binanin 6n cephesine
gore sag tarafta yer alan giris kapisindan ulasmak mumkdndur.

Binanin toplam kapali alani 56.280 m2'dir.

Ofis katlarinda kullanima bagli olarak seperatorler ile ayriimis kullanim bdlimleri
olusturulmustur. Pencereler, c¢ift camhl aliminyumdan mamuldir. Zeminlerde
ylikseltilmis désemeler kullaniimigtir.

Binada 8 adet bliro asansori 2 adet otopark asansorii olmak lizere 10 adet asansoér
bulunmaktadir.

Binalarin givenligi CCTV sistemi ve metal dedektori ile proximty karth turnike gecis

sistemi ve 24 saat gorev yapan givenlik elemanlan ile saglanmaktadir.
e Binanin dis cephesi, cam giydirme cephe ve aliminyum dogramadir.

5.2.2 Tasinmazlarin Genel Ozellikleri
Tasinmazlarin mimari projesindeki katlara gore kullanim fonksiyonlari asagidaki tabloda
sunulmustur.

YAKLASIK

B.B. B.B. BRUT PR

NO KAT NO NITELiGi | KULLANIM FIZIKI KULLANIM DURUMU
ALANI (m?2)

27 1. Normal Bliro 117,39 Bagimsiz bolumler birlestirilerek bir butin
halinde kullaniimaktadir. Tasinmazlardan 28
no’lu bagimsiz bolimin 6n kisminda yaklasik

28 1. Normal Biiro 438,30 265 m2 kuIIanlm alanlh bir teras alani

bulunmaktadir. Degerlemede bu alanin olumliu
etksi yansitilmistir.
33 | 2. Normal Biiro 117,39 32, 35, 36 ve 37 no’lu bagimsiz bélimler ile
34 2. Normal Bliro 438,30 birlesik olarak bir bitin halindedir.
39 | 3. Normal Biro 117,39 Bagimsiz bélimler birlestirilerek bir biitiin
40 3. Normal Bliro 438,30 halinde kullaniimaktadir
45 4. Normal Biro 117,39 44, 47, 48 ve 49 no'lu bagimsiz bélimler ile
. birlestirilerek bir battin halinde

46 4. Normal Blro 438,30 kullaniimaktadir.

51 5. Normal Biro 117,39 50, 53, 54 ve 55 no’lu bagimsiz bolumler ile
B birlestirilerek bir butlin halinde

52 5. Normal Blro 438,30 kullaniimaktadir.

57 6. Normal Biro 117,39 56, 59, 60 ve 61 no’lu bagimsiz bélumler ile

~ birlestirilerek bir battin halinde

58 6. Normal Blro 438,30 kullaniimaktadir.

117 | 16. Normal Biro 117,39 Bagimsiz bdlimler birlesik olarak bir

118 |16. Normal Biiro 438,30 halindedir.

TOPLAM 3.889,83

Not (*): Tasinmazlarda dederlemede satilabilir alan olarak mimari projesindeki kat planlari
Uzerindeki alanlar dikkate alinmistir.

NOVATD RAPOR NO: 2026/1944
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan
Faktorler
Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit

edilen ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler
Rapor konusu tasinmazlarin bulundudgu yapi icin herhangi bir ruhsata aykiri durum
bulunmamaktadir.

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu’'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikler olup olmadig: hakkinda bilgi

Tasinmazlar igin yapi izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
sayil Imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi

gerekmemektedir.

5.6 Gayrimenkullerin degerleme tarihi itibariyle hangi amagla
kullanildigi, gayrimenkul arsa veya arazi ise iizerinde herhangi bir
yapi bulunup bulunmadig: ve varsa, bu yapilarin hangi amagla
kullanildigi hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle ana gayrimenkul blinyesinde yer alan tasinmazlar biliro
niteliginde olup, bir kismi mal sahibi tarafindan, bir kismi kiracilari tarafindan ihtiyaca

ybnelik olarak kullaniimakta olup, bir kismi ise bos haldedir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19 Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine
kadar cikmistir. Ancak alinan ekonomik 6nlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlan
Once % 19 mertebelerine sonra kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri
sayesinde faiz oranlari % 12 bandina gerilemistir. 2020 yilinda da faiz oranlarinin kademeli
olarak disurerek tek haneli rakamlara gelmistir. 2021 yili itibariyle ani kur artislarina énlem
icin politika faizinde indirim yonine gidilmistir. 2021 yil ikinci yarisinda ise politika faizinde
toplamda 500 baz puan indirime gidilmis ve Uretim, istihdam, bliiyime, ihracata odakl yeni
bir ekonomik model uygulamasina gegilmistir. Ancak yapilan faiz indirimleri kur artiglarinin
daha da hizlanmasina sebep olmustur. Bunun lzerine 2021 Aralik ayinin ikinci yarisinda
Cumhurbaskanhdgi Karari ile gikarilan Kur Garantili Mevduat Faiz Orani modeli, doviz
kurunda yaklasik %20 civarinda geri cekilme yasansa da sonraki stirecte kur eski zirvelerini
gecmistir. Son donemde maliyet politikalarinda degisiklige gidilerek gosterge faizleri %
50'ye ylkseltilmis Subat 2025 itibariyle faiz indirimlerine baslanilsa da Nisan ayinda faiz
350 baz puan artirilarak % 46 mertebesine cekilmistir. 2025 3. ceyrek itibariyle faiz
indirimlerine baslaniimis olup Eylill ayinda faiz % 40,5 mertebesine gekilmistir. EKim ayinda
yapilan toplantida ise gecelik vadede borg verme faiz oranini yizde 43,5'ten yizde 42,5e,
gecelik vadede borglanma faiz oranini ise ylizde 39'dan yizde 38’e indirmistir. Mart 2026
toplantisinda 37 lere inen faiz Mayis ayi itibariyle 37 de sabit birakilmistir.

Merkez Bankasi'nin politika faizi

%

50

40

37
30

o I
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6.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

GSYH 2026 yih birinci ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki
yilin ayni geyredine gore %2,5 artti.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2026 yili birinci geyredinde bir dnceki
yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; bilgi ve iletisim faaliyetleri toplam katma degeri
%29,5, diger hizmet faaliyetleri %5,2, tarim sektorl %4,6, ticaret, ulastirma, konaklama
ve yiyecek hizmetleri %3,7, finans ve sigorta faaliyetleri %3,5, insaat sektori %3,2,
gayrimenkul faaliyetleri %3,0, Grin Uzerindeki vergiler eksi stibvansiyonlar %2,0, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve kamu y6netimi, egitim, insan saghgi ve sosyal
hizmet faaliyetleri %1,8 artti. Sanayi sektori ise %0,8 azaldi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir
onceki ceyredge gore %0,1 artti. Takvim etkisinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim
endeksi, 2026 yilinin birinci ceyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gore %?2,6 arttl.

GSYH biiytime hizlan, |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2026
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Kaynak: TUIK

Mevcut Enflasyon Verileri

TUFE'deki (2025=100) dedisim 2026 yili Mayis ayinda bir énceki aya gére %1,71
artis, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %16,61 artis, bir dnceki yilin ayni ayina goére %32,61
artis ve on iki aylik ortalamalara gére %32,24 artis olarak gerceklesti.

En ylksek agirlida sahip ¢ ana harcama grubunun yillik dedisimleri; gida ve alkolsliz
iceceklerde %?34,86 artis, ulastirmada %?34,29 artis ve konut, su, elektrik, gaz ve diger
yakitlarda %45,59 artis olarak gerceklesti. Ilgili ana harcama gruplarinin yillik dedisime
olan katkilari ise gida ve alkolsiz iceceklerde 8,60, ulastirmada 5,63 ve konut, su, elektrik,
gaz ve diger yakitlarda 6,07 yiizde puan oldu.
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TUFE degigim orantan (%), Mays 2026

Mayis 2026 Mayis 2025 Mayrs 2024
Bir Onceki aya gore dagigim cram ra 153 337
Bir Oncexl yilin Aralik ayina gore degigim oran w6 1509 2272
Bir ancekl yilin ayr ayma gore dedisim oram 326 35,41 75,45
On ki aylk ortalamalara gdre dagisim orani 32,24 4580 6251
TUFE yilisk degisim oranlar (%), Mayis 2026
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Kaynak: TUIK
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Kirvnak: Orta Vadell Pregoam (2026-22)

Not: Yukaridaki tablo Hazine ve Maliye Bakanlgin 1 Haziran 2026 sunumlarindan
alinmistir. Ancak TCMB 2026 yil sonu enflasyon tahminini %26 olarak
acitklamistir. 2027 igin ise yiizde 15 olarak duyurdu

6.1.2 Tiirkiye insaat Sektorii Verileri

TUIK verilerine gore sektér 2025 yilinda bir énceki yila gére %10,8 oraninda biyime
gostermistir. Insaat sektériinde saglanan bu yiiksek biiyimenin arkasinda,

e Deprem bolgesi faaliyetleri,

e Kamunun altyapi ve sosyal donati yatirnmlari,

e Yerel yonetimlerin yatirimlari

e Kentsel donltisim faaliyetleri oldugu g6zlenmistir.
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Insaatin alt sektdrleri (2021=100 referans yilh) incelendiginde, 2025 yili Aralik ayinda
bina insaati sektéri endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina goére %8,4 artti, bina disi yapilarin
insaati sektdérid endeksi %5,8 artti ve 6zel insaat faaliyetleri sektéri endeksi %5,5 artti.

ingaat tiretim endeksi yillik degisimleri(%), Aralik 2025

04 109 W

o M i

Insaat maliyet endeksi, 2026 yili Mart ayinda bir énceki aya gére %2,76 artti, bir
onceki yilin ayni ayina gére %27,24 artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %3,50
arttl, iscilik endeksi %1,54 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi
%?25,61 artti, iscilik endeksi %30,07 artti.

Ingaat mallyet endeksl yilhk dedigim orami(%), Mart 2026

-
x

Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gére %1,89 artti, bir dnceki yilin ayni
ayina gore %?26,26 artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %2,23 artti, isgilik endeksi
%1,33 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %24,17 artti, iscilik
endeksi %29,76 artti.

Bina disi yapilar igin insaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gbére %5,63 artti, bir
onceki yilin ayni ayina gére %30,46 artti. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %7,48
artti, iscilik endeksi %2,28 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi
%30,09 artti, iscilik endeksi %31,16 arttl.
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ingaat maliyet endeksi yillik degisim oranlari®), Mart 2028
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Bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore, 2026 yili 1. ceyredinde yapi ruhsati verilen bina
sayisi %19,6, daire sayisi %37,0 ve ylzdlglim %26,1 artti.

Yapi ruhsati verilen binalann daire sayisi ve yiizolgimii, |. Ceyrek 2026

Yizolgimu Daire sayis
(milyon m*) (bin adet)
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Yapi ruhsati istatistikleri, 2024-2026

Yillik Yillik Yillrk

yil Ceyrek Bina sayis1  dedigim (%) Daire sayisi dedisim (%)  YGzolcum (m%)  dedisim (%)

2024 143 003 -6,6 854 052 1,7 179 927 498 8.8

I 32836 27,2 207 441 54,4 44 028 183 428

] 27624 -19.1 153 657 -248 33 550 406 257

n 34230 -13.2 183 342 -18,7 39030 154 -20,2

v 48313 -10,1 309 612 -142 63318 754 -126

2025 170 744 194 1187924 391 226 707 582 26,0

I 28 901 -12,0 169 580 -18,3 35226 118 -20,0

n 41931 51,8 307 986 100,4 56 793 153 693

1} 42198 233 284705 553 56 237 206 441

v 57714 195 425 653 375 78 451 106 239

2026 | 34579 19,6 232252 370 44 406 211 261

Kaynak: TUIK
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2026 yili I. ceyreginde yapi ruhsati verilen toplam yltzolcimin, %72,8'i belediyeler,
%27,2'si ise diger yetkili idareler tarafindan verildi. 2026 yili I. ceyreginde yapi ruhsati
verilen binalarin kullanma amacina goére en ylksek yizélcim payina 30,9 milyon m2 ile iki
ve daha fazla daireli ikamet amacgh binalar sahip oldu. Bunu 4,8 milyon m2 ile sanayi
binalar ve depolar izledi.

6.1.3 Konut Satislar1 ve Konut Kredilerinin Durumu

Turkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Nisan ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
%9,6 oraninda artarak 40 bin 306 oldu. Ikinci el konut satiglari ise Nisan ayinda bir énceki
yilin ayni ayina gére %0,3 oraninda azalarak 86 bin 502 oldu. Toplam konut satislari icinde
ilk el konut satislarinin payl %31,8, ikinci el konut satislarinin payi %68,2 oldu.

Turkiye genelinde ipotekli konut satislari Nisan ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
%40,5 oraninda artarak 25 bin 771 oldu. Diger konut satislari ise Nisan ayinda bir 6nceki
yilin ayni ayina gore %4,0 oraninda azalarak 101 bin 37 oldu. Toplam konut satislari iginde
ipotekli satislarin pay! %20,3 diger satislarin payl %79,7 olarak gergeklesti.

Satiy durumuna gore konut satiy, Nisan 2026

[Actet)

o

o
FOFo " a

Kaynak: TUIK

Yabancilara yapilan konut satiglari Nisan ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %1,1
oraninda azalarak bin 516 oldu. Nisan ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara
yapilan konut satisinin pay! %1,2 olarak gergeklesti. Ocak-Nisan déneminde yabancilara
yapilan konut satiglari ise bir énceki yilin ayni dénemine gére %11,6 oraninda azalarak 5
bin 681 olarak gergeklesti.

Nisan ayinda Ulke uyruklarina gére en fazla konut satisi sirasiyla 263 ile Rusya
Federasyonu, 110 ile Cin ve 100 ile iran vatandaslarina yapildi.

-25-
NOVATD RAPOR NO: 2026/1944



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

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

2026 yih Nisan ayinda bir 6énceki aya gore ylizde 1,8 oraninda artan KFE, bir dnceki
yilin ayni ayina gére nominal olarak ylzde 26,6 oraninda artmis, reel olarak ise ylzde 4,3
oraninda azalmistir.

Turkiye'deki konutlarin kalite etkisinden arindirilmis fiyat dedisimlerini izlemek
amaciyla hesaplanan Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2023=100), 2026 yili Nisan ayinda bir
onceki aya gore ylzde 1,8 oraninda artarak 223,4 seviyesinde gerceklesmistir.

2026 yili Nisan ayinda, Istanbul, Ankara ve Izmir'de bir énceki aya goére, sirasiyla
ylzde 1,6, 2,6 ve 2,1 oranlarinda artis gézlenmistir. Endeks dederleri bir 6nceki yilin ayni
ayina gére, istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylizde 26,2, 29,9 ve 26,7 oranlarinda
artis gostermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:
o FED’in parasal genisleme politikasinin da etkileriyle Tirkiye piyasasi lGzerinde baski
yaratmasi,
o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirimlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,
o Son ddénemde doviz kurundaki artis,
o Yliksek enflasyon oranlari,
o Yuksek faiz oranlari.
Firsatlar:
o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,
o Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2020 vyilinin ilk ceyredinde tim dinyada gorilen Covid 19 salgini nedeniyle
ekonomiler durma noktasina gelmis konut sektdéri de bu durumdan ¢ok olumsuz
etkilenmistir. Haziran ayi itibariyle konut kredilerinin kampanyalarla en dlistik oranlara
geriledigi, vadelerin 18 yila gikarilmasiyla konut sektori canlanmis ve bu durum fiyatlara
da yansiyarak artis gdéstermistir. Eylul ayi itibariyle kur artisinin da etkisi géralmuis ve
faizler de artis gostermistir. Bu artis konut fiyatlarini baskilasa da artan enflasyon ve
maliyetlerin etkisiyle konut fiyatlari son bir yil igerisinde ciddi ylkselisler yapmistir.
Gegctigimiz yili yukarida bahsedilen nedenlerden 6tiri gayrimenkul fiyatlarinin yukari yonli
artis hizi son ceyrekte yavaslasa da artisi devam etmistir. 2026 yilinda enflasyon etkisinin
3. Ceyrekten sonra azalmasi beklenirken 6zellikle Ortadogu da yasanan savasin etkisiyle
enerji fiyatlarinin ylkselmesi sebebiyle enflasyona olan olumsuz etkisi faiz oranlarinin da
dismesini yavaslatacagi beklenmektedir. Bu gelismelerin isidinda, gayrimenkul
yatirrmlarina olan ilginin azalmasi ya da sabit kalmasi beklenmektedir. Gayrimenkul
fiyatlarindaki artisin da enflasyon bazinda olabilecedi kanaatindeyiz.
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6.2 Istanbul Ofis Piyasasi Analizi

Sehrin kuzeyinde Sisli - Mecidiyekdy'i takiben Esentepe ve Zincirlikuyu'da
yodunlasmaya baslayan ticari faaliyetler ve ofisler, daha sonraki yillarda Levent - Maslak
aksina dogru gelismistir. Zaman icinde bu bélgeler yeni MIA olarak tanimlanmaya
baglanmistir. Ornedin 1980’lerin sonundan itibaren Bliylikdere Caddesi lizerinde bulunan
Yapi Kredi Plaza’nin faaliyete gecmesiyle, Blylkdere Caddesi Gzerinde yeni ofis projeleri
gerceklestirilmistir. Bu aks zamanla finans ve servis sektérinin yogun olarak bulundugu,
uluslararasi firmalar tarafindan tercih edilen bir bélge haline déntismustlr. Bugtn bu bdlge
halen Avrupa yakasinda Istanbul’un en fazla tercih edilen ofis bélgesi niteligindedir.

Ginumuzde Istanbul Ofis Piyasasi (MiA) acilan Metro’nun da etkisi ile Blyiikdere
Caddesi - Maslak hattinda yogunlasmaktadir. Son on yilda bu hat Gizerinde gerek yeni acilan
AVM'ler gerekse yliksek standarttaki ofis alanlari bdlgeye talebi arttirmistir. Ayrica
Esentepe - Zincirlikuyu - Levent - Maslak istikametinde acilan yeni ytksek yapili plaza tarzi
ofislerin de bu gelismede etkisi bulunmaktadir. 1990’larin sonlarina dogru Istanbul ofis
piyasasl doguda Anadolu yakasina, batida ise havaalani istikametine dogru yogunlugunu
arttirmaya baslamis ve Anadolu yakasinda Altunizade ile baslayan MIA gelisimi Kavacik,
Kozyatagi ve Umraniye’ye dogru gelismistir. Son yillarda D100 Karayolu lzerinde Kartal -
Maltepe boélgesinde de ofis yapilan gelistirilmistir. Son yillarda bircok bilyuk sirketin ve
bankalarin genel mdudirliklerini Anadolu yakasina tasididi izlenmektedir. 1990'larin
sonralarinda havaalani ydniine de gelisme gdsteren MIA bugiin 6zellikle Basin - Ekspres
Yolu Gzerinde yogunlasmis durumdadir.

Artik istanbul ofis piyasasina genel olarak bakildifinda yeni bélgeler gelistikce eski
bélgelerin gdzden distigiu gdrilmektedir. Sehrin eski MIA’lari binalarin teknolojik ve
fiziksel eskimeleri nedeni ile C sinifi binalar olarak kalmistir. 1980 - 1990 arasinda gelismis
ofis alanlari ise yine ayni sebeplerden B ve C tipi, 1990°dan sonra gelistirilmis ofisler ise B
ve A tipi ofisler olarak géze carpmaktadir. Bununla birlikte halen eski MIA alanlarinda
kalmay! tercih eden eski sirketler de bulunmaktadir. Bunlarin bir kismi binalarini
yenileyerek is hayatlarina devam etmektedirler.

Istanbul Ofis Binalari Genel Kriterleri

Ofis binalari; kullanicillarina sunabildigi imkanlar dogrultusunda, kendi dederini
belirlemektedir. Kullanicillarin taleplerini karsilayan kalite ve vyeterlilige sahip ofis
binalarinda doluluk oranlarinin daha yliksek oldugu ve daha uzun slreli kiralama
stzlesmeleri ile hizmet verdikleri bilinmektedir. Ofis binalarinin siniflarina goére kalite ve
altyapr donanimini siniflandirmak gerekirse, en belirgin 6zellikleri su asadidaki sekilde
siralayabiliriz:

A Sinifi Ofis Binalari

e Sehir merkezlerinde konumlu olmalari,

e Kullanicilarin ihtiyacina cevap verebilecek yeterlilikte otopark alaninin bulunmasi,

e Modern asansor, Isitma-sogutma ve havalandirma sistemlerine sahip olmalari,

e (Caddas bir mimari tasarimla insa edilmis olmalari,

e Kaliteli bir “yénetim hizmeti” sunuyor olmalari,

e Gelismis teknoloji Grinleri olan; glivenlik ve yangin ihbar sistemleri, metal algilayici
detektdr, X-ray cihazi, glivenlik kameralari, karth giris sistemi, vb. gibi imkanlari
sunuyor olmalari,

e Genelde yeni binalarda shell & core (kaba teslim) teslim ediliyor olmasi.
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B Sinifi Ofis Binalan
e Yeni ve modern, ancak sehir merkezlerinde yer almayan bdlgelerde konumlu
olmalari,
e Restore edilmis ve sehir merkezlerinde konumlu tarihi veya eski yapilar olmalari,
e A sinifi ofis binalarina goére; daha alt segmentte kullanilan modern asansor, Isitma
sogutma, havalandirma ve aritim sistemlerine sahip olmalari,
¢ A sinifi ofis binalan ile karsilastirildiginda kalite diizeyi daha diisik glvenlik sistem
ve ekipmanlarina sahip olmalari.
C Sinifi Ofis Binalari
e Mesken olarak kullanilmakta iken, ofis amagh kullanima hizmet verecek sekilde
doénustdrdlmus yapilar olmalari,
o Imkénlar elverdigi 6lclide asansér ve havalandirma sistemlerine sahip olmalari,
e Park alanlarinin bulunmamasi,
e Standartlarin altinda kaliteye sahip y6netim hizmetinin sunulmasi.

Istanbul genelinde yeni yapilan ofis binalarinin kiralama veya satin almalarda fark
etmeksizin shell&core (kaba teslim) denilen sekilde teslim edilmesi kabul gérmis bir
uygulamadir. Bu teslim sekli tim klima tesisatlarinin ofisin kapisina kadar geldigi, ig
mekanda ise mulkin ciplak olarak teslim edildigi ancak asansor, bina girisi ve ortak
kullanim hacimlerinin -yani binanin c¢ekirdek kisminin- tamamen insa edilerek teslim
edildigi bir uygulamadir. Ofislerin yapildiktan sonra ilk teslimlerinde i¢ hacimlerinde islak
mekanlar, bélme duvarlar, i¢ havalandirma tesisat ve cihazlari, yukseltilmis déseme ve
tavan yapilmamis olarak teslim gerceklestiriimektedir. Ilk yatinm maliyetlerinin yiiksekligi
sebebi ile ofislerin ilk kiralamasi yavas olmaktadir. Ote yandan bu harcamalar kiracilarin
ofisleri kiralama sirelerini uzatmaktadir. Dekorasyonu yapilmis olan ofislerde ikinci elden
kiralamalar daha hizli gergeklesmektedir.

2026 Yih ilk ceyregi Istanbul Ofis Piyasasi Analizi

Uluslararasi standartlar gercevesinde ofis bélgelerini incelerken Merkezi is Alani (MIA)
ve Merkezi Is Alani Disi (MIA Disi) olmak lzere siniflandirmaya gidilir. MIA profesyonel ofis
binalarinin yogunlastigi bolgeler olup, yaya-arag trafiginin ve hizmet sektériiniin en yogun
ve talebin en ylksek oldugu ofis boélgelerini kapsamaktadir.

Sektér raporlarina gére, 2026 Q1 itibariyla istanbul genelindeki A sinifi ofis arzi 5,38
- 5,43 milyon metrekare bandinda sabit kalarak duradan bir seyir izlemistir. Yeni arz
girisinin kisith olmasi, mevcut stokun dederini korumasina yol agmaktadir.

2026 yilinda Istanbul ofis piyasasi; kisitl yeni arz, yiiksek doluluk oranlari ve artan A
sinifi ofis maliyetleri ile dikkat cekmektedir. MIA (Merkezi Is Alani) ve Kozyatadi gibi
bdlgelerde bosluk oranlari %6'nin altina diserken, ana kira gdstergeleri metrekare basina
aylk ortalama 50 ABD Dolar veya 2.108 Tirk Lirasi seviyelerinde seyretmektedir.

Istanbul genelinde A sinifi ofislerin ortalama kira bedelleri, TL bazinda 2025 yilinin
son geyredine gore %2 oraninda dlsls gosterirken, son bir yillik dénemde ise (2025 ilk
ceyrek - 2026 ilk ceyrek arasi) halen %15 oraninda artis gdzlemlenmektedir. MIA
bolgesinde ortalama kira rakamlan $41,14, Maslak bdlgesinde $31,94 ve
Kozyatadi/Atasehir bélgesinde ise $34,94 olarak kaydedilmistir. Istanbul genelinde bosluk
oranlar oldukga disiik seviyededir. MIA bélgesinde %5,74, Kozyatadi/Atasehir hattinda
ise %5,86 civarindadir
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6.3 Bolge Analizi

istanbul Ili

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve Glkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,
ekonomik ve sosyo-kiiltirel agidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi blaylklik agisindan
dinyada 34., niifus acisindan belediye sinirlari géz 6nine alinarak yapilan siralamaya gore
Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.

2025 yili itibariyle nifusu 15.655.924 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogdazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida
Tekirdag'a bagdh Cerkezkoy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badl Kandira, dodguda Kocaeli'ne badli Korfez, giineydoguda
Kocaeli'ne badli Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz
Sehitler Koépriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bodazi boyunca ve Halic'i
cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik énemi oldukca yiksektir.

Istanbul'un yliksek niifusu ve ileri sanayi sektdrii gevresel konularda pek cok sikintiyi
da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak Kkirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorintl ve gartlta kirligi gibi ikincil
sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcllar,
Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizi, Beyoglu,
Blyukcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, EylUp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngoren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Kiglkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce buiyiik bir farklilasma
goralar. En yuksek godkdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
Ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok yliksek yapilar, ntifusun hizh bliyimesi géz 6niine alinarak
yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir disina
dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en ylksek cok katl ofis ve konutlar, Avrupa
Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve
Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Turkiye'nin en blyik sirket ve
bankalarinin 6énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans
kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadl olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tlrkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylik sanayi merkezidir. Tiarkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
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Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve titiin gibi drdnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol drdnleri, kaucuk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urdnler, makine, otomotiv, ulasim

araclari, kagit ve kagit drinleri ve alkolll igkiler, kentin 6nemli sanayi Urlnleri arasinda yer
almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektérin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biytk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektorii tlke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye capinda
birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timintn, ulusal gapta yayin
yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise tiimine
yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektéri %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tarkiye'nin blyuk sanayi kuruluslarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢gimento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blyilk
sektordur.

Istanbul genelinde tim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yaratilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlali§i ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizm sektérinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde yapilmaktadir.
Sehirici, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi blyik merkezlere sahiptir.
Ildeki havalimanlarindan Atatirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda Bakirkoy
ilcesinde; Istanbul havalimani Arnavutkdy ilcesinde, Sabiha Gokcen Havalimani ise
Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla
baglidir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6ézellikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Tarkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari, Avrupa
Yakasi'ndaysa Blyuk Istanbul Otogari hizmet vermektedir. Istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde duzenli ulasim vyalnizca vyurtiginde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.
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Istanbul'da sehirigi ulasim ise bliyiik bir sektérdir. Otobislerle ulagim saglayan iETT;
sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro, finikiler ve teleferik
hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu
motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir ulasim agina sahiptir.

Sarniyer Ilcesi

Glneyde Besiktas, glineybatida Kagithane ve batida Eyuip ilgeleri ile douda Istanbul
Bogazi, kuzeyde Karadeniz ile gevrilidir. Sariyer ilcesi toplam 26 mahalle ve 8 kdyden
olusmaktadir. Bahcekdy Belediyesi'nin 2008 yilinda fesh edilerek Sariyer ilgesinin bir
mahallesi olmasiyla son halini alan ilce Istanbul'un en kuzeydeki ilgesidir. 2012
yilinda Sisli Belediyesi'nin sinirlari icerisinde yer alan; Ayazada, Maslak ve Huzur Mahallesi,
TBMM Komisyonu'nun aldigi bir kararla Sariyer Belediyesi sinirlarina dahil edilmistir.

Buginkl ilce topraklar 1930'a kadar Beyoglu Kazasiyla Catalca Vilayeti sinirlan
dahilinde olmustur. 1930'da yapilan bir yonetsel dizenleme sonucunda buglinkl Sariyer
ilcesi kurulmustur. Ilce merkezinde Sariyer Belediyesi'nin kurulusu da ayni tarihte
olmustur. 1990'larda belediye olan ilk Misliman Turk Halk Yerlesimi Selanik sancagindan
1924 miuibadelesi ile gelen Bahgekdy Beldesi 2008 yilinda fesh olarak Sariyer ilgesinin
mahallesi olmustur.

Sariyer, dogal ve tarihsel dederler agisindan zengin bir ilgedir. Orman varliginin yani
sira su kaynaklar da eskiden beri Istanbul igin 6nem tasimistir. Bu su kaynaklarindan en
tnlileri Circir, Hiinkadr, Kocatas ve Sultan sulandir. Ilge arazisindeki akarsular kigiik
olmalarina bakilmadan c¢ok eskiden beri Istanbul'un su ihtiyacini karsilamak icin
dederlendirilmistir. Bu amacla dereler (zerinde bazi bentler ve bentlerin ardinda biriken
sular kente akitmak igin su kemerleri insa edilmistir. Bunlardan II. Mahmud, Topuzlu,
Kirazli ve Valide bentleri ile Bahcekdy ve II. Mahmud su kemerleri ilge sinirlar igindedir.
Istanbul'un akcigerlerini olusturan alanlardan biri olan Belgrad Ormani'nda yer alan gezi
yollari ve piknik alanlari 6zellikle hafta sonlarinda halkin ilgisini ceker. Belgrad Ormani
icindeki Istanbul Universitesi Orman Fakiiltesi'ne bagl Atatiirk Arboretumu bilimsel
arastirmalara her yonu ile agik bir canh laboratuar olarak hizmet vermektir.

Ayrica ilge halki su an igin M2 Metro Hattinin son duradi olan Haciosman'dan metroya
binerek Levent, Mecidiyekdy, Taksim glizergahindan Sishane duradgina kadar
ulasabilmektedirler. M2 Metro hatti 2011 yilinda tamamlanmistir.

Sariyer Ilgesi'nde iktisaden faal olan niifusu olusturan kesim, daha cok ilce disindaki
isyerlerinde calisir. Ilcede fazla sanayi tesisi yoktur. Gecmis yillarda kibrit, kablo ve ving
fabrikalari tasinmig, Istinye'deki tersane kaldirilmistir. Hizmet iskolu ilgenin en canli
ekonomik etkinlik alanini olusturur.

Ozellikle kiy1 kesiminde lokanta ve bar gibi isyerleri yilboyunca istanbullularin ilgisini
ceker. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Istinye'de bulunmaktadir. Ayrica
ABD, Avusturya, Cin Halk Cumhuriyeti, Irak ve Ozbekistan'in Istanbul baskonsolosluklari
Sariyer Ilgesi sinirlari igindedir.
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6.4 Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler
Olumlu etkenler:
o Konumlari,
Ulasimin rahathidi,
Ticari fonksiyonu gelismis bélgede konumlu olmalari,
Yapi kullanma izin belgesi alinip kat mulkiyeti tesis edilmis olmasi,
Tdm yasal izinlerin alinmig olmasi,
Tabela ve reklam potansiyelinin gigld olmasi,
Otopark imkani bulunmasi,
o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etken:
o Faizlerin hala cok yliksek seyretmesinden dolayr gayrimenkule olan talebin
hizlanmamis olmasi,

O O O O O O

6.5 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
degerine etkileri

2025 vyihinin ilk geyredinde ticari gayrimenkul piyasasinda onemli degisimler
yasandi. 2024'te faiz oranlarinin ylkselmesiyle yavaslayan satis hizlari, 2025'in baslarinda
ekonomik toparlanma sinyalleriyle birlikte yeniden hareketlenmeye basladi. Ancak, ylksek
enflasyon ve makroekonomik belirsizlikler, yatirimcilarin kararlarini zorlastirarak
finansman maliyetlerini artirdi. Bu noktada, perakende sektériindeki gelismeler ve hizmet
sektérindeki genislemeler, belirli bdlgelerde talebin canli kalmasina yardimci oldu. Ancak,
genel yatinm edilimleri incelendidginde, 2025 yilinda yatirimcilarin daha segici davranarak
uzun vadeli geri déntlst glclt olan projelere yoneldikleri gértlmdistar.

2026 yilinin 1. geyredinden itibaren 6zellikle merkezi konumdaki ofis niteligindeki
gayrimenkullerde yatay hafif yukari bir seyir gézlenmektedir. Bunun yanin sira rapora konu
taginmazlar Istanbul’'un en 6énemli ofis projelerinin oldugu bdlgede yer almasindan dolayi
ayricalikh bir konuma sahiptir. Rapora konu tasinmazlarin konumlu oldugu yakin boélgede
ofis doluluk oranlari ve kiralama bedellerinde enflasyon oraninda artislar oldudu
gbzlenmigtir.

Dederlemede ayrica “gayrimenkuliin dederine etki eden 6zet faktorler” boliuminde
siraladigimiz 6zellikler de dikkate alinarak tasinmazlarin pazar dederleri takdir olunmustur.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina goére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden cok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cergeve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecgen fiyat dengesi, fayda
beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar
Uretebilmek icin yeterli sayida gercgeklere dayali veya goézlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, birden cok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi kullaniimasi
ozellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi
mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slire 0Once gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z Onilnde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem goéren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deder esasi ve
degerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek amaciyla, baska
islemlerden sadlanan fiyat bilgileri Gzerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica
dederlemesi yapilan varlk ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya
fiziksel 6zellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine donusturilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhdin yararh émri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon slireci araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénusturilmesidir. Gelir akisi, bir
sOzlesme veya so6zlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

e Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlari giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

e Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yikimlalik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari dikkate
alinarak, yukimlaltuklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister
satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir
varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.
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Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varliga ¢deyecedi fiyatin, esdeger
bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacad ilkesine
dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalari
nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden
daha disuktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deger esasina bagl
olarak, alternatif varligin maliyeti Gzerinde dizeltmeler yapmak gerekebilir.

7.2 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gére
“Dedgerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yontemin dodgruluguna ve guvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz énunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek
bir yoéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gortlip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yoénteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima siirecinin dederlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli goriilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazlarin pazar dederlerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu
ve pazar yaklasimi yéntemleri kullaniimistir. Ulkemizde konut / ofis gibi tagsinmazlarda
arsa paymin dadilimi cok sadlikh yapilmadigindan pazar dederinin tespitinde maliyet
yaklasimi yontemi sadhklh sonuclar vermemektedir, bu nedenle de bu yo6ntem
kullanilmamistir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayici bilgiler, konu gayrimenkullerin
degerlemesi igin bu yaklasimin kullaniima nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.1’e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimi ifade eder."

Bu ydntemde, yakin ddénemde pazara cgikarilmis ve satisi gergeklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmazlar igin ortalama m2 birim pazar dederi
belirlenmistir.
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Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blyulklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin gtincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
goristlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve c bentlerine gore; “dederleme konusu varligin veya buna
onemli 6lglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya énemli dlglide
benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel g6zlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasli” Pazar yaklasimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmazlara emsal olabilecek
satilik/kiralik konut emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi igerisinde
istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.

Ayrica ikinci bir ydntem olarak da gelir kapitalizasyonu yontemi de kullaniimistir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklar
Rapor konusu tasinmazlara emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer

nitelikteki ticari Uniteler (ofis niteliginde) asagida siralanmistir.

-
y Py

; "‘74}_‘? = y fl"__ /\ : ‘x =1 . " .~" ) & /”‘ " ;

1. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Eclipse Plazada 5.normal katta
konumlu, 950 m2 alanh beyan edilen ici dekorasyonlu ofis 159.500.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis dederi 167.895,-TL)

Ilgilisi: 0 (536) 366 08 18

2. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Polaris Plazada 22-23-24.normal
katlarda konumlu, 3.000 m2 alanh beyan edilen igi dekorasyonlu ofis 432.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (m2 birim satis dederi 144.000,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 295 59 88
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3. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Polaris Plazada 18. normal katta
konumlu, 250 m?2 alanh beyan edilen ici dekorasyonlu ofis 33.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis dederi 132.000,-TL)

Ilgilisi: 0 (542) 508 78 28

4. Degerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Maslak Giz Plazada 9.normal katta
konumlu, 450 m?2 alanli beyan edilen ici dekorasyonlu ofis 64.400.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis dederi 143.110,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 354 04 20

5. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Maslak 42 Plazada 3.normal katta
konumlu, 855 m2 alanli beyan edilen ici dekorasyonlu ofis 117.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (m?2 birim satis dederi 136.840,-TL)

Ilgilisi: 0 (537) 950 17 28

6. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Spine Tower Plazada 5.normal katta
konumlu, 622 m2 alanh beyan edilen igi dekorasyonlu ofis 123.750.000,-TL bedelle
satiliktir. (m2 birim satis degeri 198.955,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 627 42 26

Bolgedeki kiralik ticari liniteler

7. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Veko Giz Plazada 15. normal katinda
konumlu, 225 m2 alanh beyan edilen i¢i dekorasyonlu ofis 185.000,-TL/ay bedelle
kiraliktir. (m2 birim kira dederi ~ 825,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 378 24 79

8. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Noramin Plazada 4. normal katinda
konumlu, 425 m2 alanh beyan edilen ofis 300.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.
(m2 birim kira dederi 705,-TL)
Ilgilisi: 0 (533) 025 48 28

9. Dedgerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Spring Giz Plazada 3.normal katta
konumlu, 350 m=2 alanlh beyan edilen i¢i dekorasyonlu ofis 270.000,-TL bedelle
kiraliktir. (m2 birim kira degeri 770,-TL)

Ilgilisi: 0 (533) 688 37 38

10. Dedgerlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Beybi Giz Plazada 23.normal katta
konumlu, 2.000 m2 alanli beyan edilen i¢i dekorasyonlu ofis 1.540.000,-TL bedelle
kiraliktir. (m2 birim kira degeri 770,-TL)

Ilgilisi: 0 (546) 520 20 11
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11. Dederlemeye konu tasinmazlara yakin mesafede, Maslak 42 Plazada 13.normal
katta konumlu, 150 m2 alanh beyan edilen ici dekorasyonlu ofis 140.000,-TL bedelle
kiraliktir. (m?2 birim kira degeri 935,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 166 21 31

Not: Emsallerin timinde pazarhk payi bulunmaktadir.

7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih aciklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
iliskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin segimi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer
nitelikte olan ofis projeleri arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalan ile vyapilan
gorismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulasilamamis olup
halihazirda piyasada satilik/kiralik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir.
Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan dider bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak
pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli olduklar goéridlmustiar. Emsal
arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.
- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.
- Bu raporda tasinmazla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup piyasa bilgileri boliminde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkl
konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmislardir.
- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar icin blylkllik, topografik,
imar haklari ve geometrik 6zellikler; bagimsiz bélimler icin Gnite tipi, kullanim alani
bluyuklagu, yapi yasi, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis,
farkli olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapilmistir.
- Bu raporda tam miilkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli mulkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtilmis ve
serefiyede bu durumlar dikkate alinmistir.
- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis / kira kosullarinin
(pazarlama stiresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa arastirmasi boliumunde belirtilerek dedere etkisi analiz
edilmistir.
Emsal analizi

Tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer dzelliklere gdre karsilastiriimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, blyukllik, fiziksel
ozellik, mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Dederlendirme
kriterleri ise gok daha kotl, daha kotl, kismen kétd, benzer, kismen iyi, daha iyi, cok daha
iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari sunulmus olup
ayrica blUyUklik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer almaktadir. Puan
araliklar mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.
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TANIMLAR Oran Arahigi
Cok daha kétl Cok daha buylk % 20 Uzeri
Daha kotl Daha blylk % 11 - % 20
Kismen koti Kismen biiyiik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiguk - % 10 - (-% 1)
Daha iyi Daha kiiguk -% 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kdguk - % 20 UGzeri
Satillk Emsal Analizi
Eclipse Plaza Polaris B liel (el Maslak 42 SRl
Plaza Tower
Kullanim alani (m2) 950 3000 450 855 622
2| G s [T 167.895 144.000 143.110 136.840 198.955
degeri (TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% -5% -10% -10% -5%
Biyiikliik diizeltmesi 10% 15% 0% 10% 5%
Insaat ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
diizeltmesi (ic mekan vs.)
Kattaki Konum 0% -20% 0% 0% 0%
Brit Alan Farki 25% 25% 25% 25% 25%
Pazarhk payi -15% -15% -15% -10% -15%
Toplam serefiye farki 20% 0% 0% 15% 10%
Ayarlanmis deger (TL) 201.475 144.000 143.110 157.365 218.850
Ortalama emsal degeri 172.960

(TL)

Notl: Emsal analizinde 4. Normal katta konumlu olan 438,30 m2 alanh 46 no’lu bagimsiz
bolum dikkate alinmis olup rapor konusu diger bagimsiz bolumler kendi aralarinda
bulunduklan kat ve buyukliklerine gére serefiyelendirilmislerdir.
Not2: Boélge genelinde yapilan incelemelerde tim emsaller eklentili briat alan (kat
koridorlari ve ortak alanlar dahil alan) olarak pazarlanmaktadir. Dederlemeye konu
bagimsiz bolimler ise proje Uzerindeki brit alanlar (kat koridorlari ve ortak alanlar harig
alan) dikkate alinmistir. Emsal analizinde “brit alan farki” olarak dikkate alinmis olup, %25
oraninda serefiye farki uygulanmistir.
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Kiralik Emsal Analizi

(TL)

Spring Giz Beybi Giz Maslak 42 Veko Giz Noramin

Plaza Plaza Plaza Plaza Plaza
Kullanim alani (m2) 350 2000 150 225 425
Ortalama m2 birim satis
degeri (TL) 770 770 935 825 705
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi -5% -10% -10% -10% -10%
Biiyiikliik diizeltmesi 0% 10% -10% -10% 0%
Insaat ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
diizeltmesi (ic mekan vs.)
Kattaki konum -10% -10% 0% -5% 0%
Briit alan farki 25% 25% 25% 25% 25%
Pazarhk payi -15% -15% -20% -15% -15%
Toplam serefiye farki -5% 0% -15% -15% 0%
Ayarlanmis deger (TL) 730 770 795 700 705
Ortalama emsal degeri 240

Notl: Emsal analizinde 4. Normal katta konumlu olan 438,30 m2 alanh 46 no’lu bagimsiz
bolum dikkate alinmis olup rapor konusu diger bagimsiz bolumler kendi aralarinda
bulunduklan kat ve buyukliklerine gére serefiyelendirilmislerdir.
Not2: Boélge genelinde yapilan incelemelerde tim emsaller eklentili brit alan (kat
koridorlari ve ortak alanlar dahil alan) olarak pazarlanmaktadir. Dederlemeye konu
bagimsiz bolimler ise proje Uzerindeki brit alanlar (kat koridorlari ve ortak alanlar harig
alan) dikkate alinmistir. Emsal analizinde “brit alan farki” olarak dikkate alinmis olup, %25
oraninda serefiye farki uygulanmistir.

Not3: Son doénemde gayrimenkul
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7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Yapilan piyasa arastirmalari, dedgerleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen 6zellikler gézoninde bulundurularak

tasinmazlar igin takdir edilen aylik m2 birim kira/m?2 piyasa dederi ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri asadidaki tabloda belirtilmistir;

BAG. BAGIMSIZ | gy pany| BIRIM | AYLIKBIRIM | 1opuoricd | TopLam AYLIK
BOLUM KAT NO BOLUM (M2) DEGERI KIRA DEGERI DEGERI KiRA DEGERI

NO NITELIGI (TL) (TL) (TL) (TL)

27 1. Normal Blro 117,39 172.970 741 20.305.000 87.000

28 1. Normal Blro 438,3 192.072 844 84.185.000 370.000

33 2. Normal Buro 117,39 181.617 775 21.320.000 91.000

34 2. Normal Buro 438,3 172.964 740 75.810.000 324.500
39 3. Normal Blro 117,39 181.617 775 21.320.000 91.000

40 3. Normal Blro 438,3 172.964 740 75.810.000 324.500
45 4. Normal Blro 117,39 181.617 775 21.320.000 91.000

46 4. Normal Blro 438,3 172.964 740 75.810.000 324.500

51 5. Normal Bilro 117,39 185.919 796 21.825.000 93.500

52 5. Normal Blro 438,3 177.287 759 77.705.000 332.500
57 6. Normal Blro 117,39 190.263 814 22.335.000 95.500

58 6. Normal Blro 438,3 181.611 777 79.600.000 340.500
117 16. Normal Blro 117,39 198.910 852 23.350.000 100.000
118 16. Normal Bilro 438,3 190.258 815 83.390.000 357.000

TOPLAM 3.889,83 TOPLAM 704.085.000 3.022.500

Not: 28 no’lu bagimsiz bolime ait 265 m2 teras alani bulunmakta olup bu alan degerleme de dikkate alinmistir.
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7.7 Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir bazh milk dederleme, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “'direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve mulkin yalnizca bir
yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘‘getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
milkin belli bir sire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin bugiinkid dederini
hesaplayan yéntemdir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatirnmci acisindan, gelir Greten
mulkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin, karsilastirilabilir mdulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu mulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deger, benzer milklerde ayni diizeyde
getiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa dederidir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatirirm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak icin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatirrmcinin  bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkian sagladigi yillik net faaliyet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri’'dir.

7.7.1 Kapitalizasyon Orani Analizi

Piyasa bilgileri béliminde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satis
dederlerine olan oranlari incelendiginde;

Bblge genelinde gecmis dénemlerde yapilan incelemelerde ve pazar arastirmalarinda
ortalama geri donls siresinin yaklasik 19-21 yil oldugu gorilmustir. Boélgedeki emlak
pazarlama firmalar ile yapilan goérismeler neticesinde geri doénlis suresinin 20 vyil
merrtebelerinde oldugu da o6dgrenilmilmistir. Rapor konusu tasinmazlarin kullanim
alanlarinin blyukltigu, kullanim fonksiyonlari, nitelikleri de dikkate alindidinda 20 yil geri
donds stresinin makul oldugu kanaatine varilmistir.
7.7.2.Ulasilan Sonug

Rapora konu tasinmazlarla benzer nitelikte gelir getiren milkler incelendiginde (ofis,
dikkan vs.) gayrimenkullerin yatinm dederlerinin 19 - 21 vyil igerisinde kendisini amorti
ettigi gozlenmistir. Bu bilgiden hareketle rapora konu tasinmazlarin da 20 vyil igerisinde
kendisini amorti edecedi gorislindeyiz. Tasinmazlar igin kapital orani ise (1/20 yil=)
yaklasik % 5 olarak hesaplanmistir.

Tasinmazlarin aylik kira getirisinin KDV harig toplam dederi “7.1. Pazar Yaklasimi Yontemi”
béliminde 3.022.500,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazlarin yillik net kira getirisi ise
3.022.500,-TL x 12 AY = 36.270.000,-TLdir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi denkliginden hareketle
tasinmazin toplam pazar dederi;

% 5 = 36.270.000,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi

Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi = 725.400.000,-TL olarak belirlenmistir.
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7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlann Hakkinda Teblig”i dodrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari'na goére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varlidin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karh olan en ylksek dizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik icin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmazlarin konumlari, mimari ve insai
ozellikleri, bayuklikleri, yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedginin

mevcut kullanimi olan “isyeri ve ofis” olacadi goris ve kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
VE GORUS

8.1 Farkli degerleme yontemleri ile analiz sonuglarinin uyumlastiriimasi
ve bu amagla izlenen metotlarin ve nedenlerinin agiklanmasi

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederler asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 704.085.000,-TL
Gelir Yaklagimi 725.400.000,-TL
Uyumlastirilmis Deger 704.085.000,-TL

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda onemli 0&lglide fark olustugu
gorilmektedir.

Gelir yaklasimi yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimizdeki degerini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar, gincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve strekli istikrarl bir ekonomiye
dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
badli olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her donemde
kendi icinde daha tutarli bir denge tasidiindan hareketle nihai deder olarak pazar
yaklasimi yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmustar.

Buna gore rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi 704.085.000,-TL olarak
takdir olunmustur.
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8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarinin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getiriimedigi ve mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadigi hakkinda goriis

Ilgili mevzuat uyarinca 4064 ada 1 no’lu parsel lizerinde yer alan yapinin gerekli tim

izinleri alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

8.4 Varsa gayrimenkul lizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde tapu kayitlarinda yer alan
yoénetim plani beyani ile Ilgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete yénelik
kisitlayici 6zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazlarin devrine ve dedgerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

8.5 Degerleme konusu gayrimenkullerin, iizerinde ipotek veya
gayrimenkullerin degerini dogrudan ve onemli dlgiide etkileyebilecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlar harig,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadigi
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri cergevesinde devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir
sakinca olmayacadi gorus ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen lizerine proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir
tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu tasinmazlar ofis niteligindedir.
8.7 Degerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakki ise, iist hakki ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklari doguran

sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar harig
herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlar tam mulkiyetli olup bu kapsam disindadir.
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8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye
dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda goriis ile
portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadig: hakkinda
gorus

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (r) bendine istinaden dederlendirmeler asagida sunulmustur.
(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle
uyumlu olmasi esastir. Ortakligin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler (zerinde
metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiginin beyanlar
hanesinde riskli yapi! olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu
durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dedgerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi
ve s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki
niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk ciimlede
belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirhbm ortakhig: portfoyiinde “bina” bashg: altinda
bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir
sakinca olmayacagi goris ve kanaatindeyiz."
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, biyukliklerine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitelerine ve cevrede yapilan

piyasa arastirmalarina gére takdir edilen pazar degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

TL uUsD
Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 704.085.000 15.086.000
Tasinmazlarin yillik toplam kira degeri 36.270.000 777.000
Ortalama aylik birim kira degeri 777 16,65

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 46,6706 TL'dir.
Tasinmazlarin KDV dahil degeri 844.902.000,TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hukimleri c¢ercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhd: portfoyinde “bina” bashdl altinda bulunmalarinda,
devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi goris ve
kanaatindeyiz.

Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.
Isbu rapor U¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 02 Temmuz 2026
(Ekspertiz tarihi: 30 Haziran 2026)

Saygilarimizla,

Baris METEKOGLU Mehmet AYIKDIR Tayfun KURU
Sehir ve Bolge Plancisi Harita MUhendisi Sehir ve Bdlge Plancisi
Dederleme Uzmani Denetmen - Sorumlu Sorumlu Dederleme Uzmani

Dederleme Uzmani

Eki:

e Konum krokileri

e Tasinmazlarin gérinudsleri

e Tapu suretleri

e Takyidat yazilan

e Yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgesi

e Enerji verimlilik sertifikasi

e Imar durumu yazisi

e Emsal analizi agiklamalari

e Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi drnekleri ve mesleki tecriibe

belgesi drnekleri
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