SERVET GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ISTANBUL iLi KAGITHANE IiLGESI' NDE YER ALAN
6868 ADA 1 PARSEL UZERINDEKI GELIK&OZER
ENDUSTRi MERKEZI' NiN ~% 56,95 HISSESI

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)



REEL

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2021
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 02.12.2021
DEGERLEME

BITiS TARIHI 31.12.2021
RAPOR TARIHi 07.01.2022
RAPOR NO SRV-2110067

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

6868 ADA 1 PARSEL UZERINDE YER ALAN BAHGELI KARGIR
BINA'NIN (CELIK&OZER ENDUSTRI MERKEZI ) %56,95 HISSESI

DEGERLEME ADRESI

HAMIDIYE MAHALLESI, GIRNE CADDESI, NO:49/1
CELIK&OZER ENDUSTRI MERKEZi KAGITHANE/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Cigdem HATACIKOGLU - Degerleme Uzmani (Lisans No: 411409)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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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 bélimdne 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 tird konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Degerleme hizmetinin amaci istanbul ili, Kagithane ilgesi, Merkez Mahallesi, 6868 ada, 1 nolu
parselde kayith “Bahgeli Kargir Bina” (Celik&Ozer Endistri Merkezi) Servet Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S.' ne ait hisselerin (%56,95) pazar degerinin tespit edilmesidir.

Tasinmazin tapu kayitlarina gére %56,95 hissesi Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr A.S.'ne
ait olup %43,05 hissesi ise farkl hisse oranlari ile Ozer Gayrimenkul Yatirm ve Degerlendirme
A.S., Halit Serhan Ercivelek, Fatma Zerrin Kivang Uzerine kayith durumdadir.

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.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkin 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

Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Defterdar Mh. Otakgilar Cd. No:78 Sinpas Flatofis is Merkezi i¢ Kapi No:51
Eyiip / 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,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati ¢ergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, agagida bilgileri bulunan binanin degerleme tarihindeki Servet
Garimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.' ne ait olan % 56,95 hissesinin Pazar Degeri'nin belirlenmesi
talebi bulunmaktadir.

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

S0z konusu tasinmaz icin SRV-2110067 numarali bu rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Cigdem HATACIKOGLU raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS
SEVER onaylayan sorumlu dederleme gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SRV-1611005 SRV-1910178 SRV-2011008
Rapor Tarihi 30.12.2016 30.12.2019 31.12.2020

Bahgeli Kargir Bina| Bahgeli Kargir Bina| Bahgeli Kargir Bina

Rapor Konusu nitelikli tagsinmazin | nitelikli tasinmazin | nitelikli tagsinmazin
%56,95 hissesi %56,95 hissesi %56,95 hissesi
Metin EVLEK Gigdem Gigdem

HATACIKOGLU HATACIKOGLU
Berrin K.SEVER Berrin K.SEVER

Raporu Hazirlayanlar Berrin K SEVER

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li : ISTANBUL

iigesi : KAGITHANE

Bucagi

Mahallesi . MERKEZ

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 6868

Parsel No 1

Alani : 3.799 m?

Vasfi : BAHCELI KARGIR BINA
Siniri

Tapu Cinsi : KAT MULKIYETLI
Sahibi

Yevmiye No

Cilt No Bagimsiz Boliim Bilgileri Ek.2'de sunulmustur.
Sayfa No

Tapu Tarihi
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tapu Muidiurligi'nden 04.11.2021 tarihinde alinmis olan tasinmazin mudlkiyet ve takyidat
bilgilerini gdsteren takbis belgeleri ekte sunulmustur. Taginmazlarin hisseleri lizerinde asagida
belirtilen takyidatlar bulunmaktadir.
Beyanlar
(Ana Tasinmaz): Tum hisseler lizerinde;
* Yonetim Plani: 07.04.2008. Tarih-Yevmiye: 07.04.2008-5232
* Bu gayrimenkullin mulkiyeti kat mulkiyetine ge¢cmigstir. Tarih-Yevmiye: 14.12.2009-18628
* Yonetim Plani:01.03.2017. Tarih-Yevmiye: 01.03.2017-3725

Serhler:

-Servet Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi A.S. ve Ozer Gayrimenkul Yatinrm ve
Degerlendirme A.S. hisseleri lizerinde;

* Turkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) lehine 08.04.2008 tarih 5332 yevmiye ile 99 yilligina 1
YTL karsihiginda kira serhi bulunmaktadir. (Baslama Tarihi: 10.01.2007)

(llgili serh TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin
Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikimler
cergevesinde llgili serhin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

- Ozer Gayrimenkul Yatirim ve Degerlendirme A.S. hisseleri lizerinde;

* Kamu Haczi: Zincirlikuyu Vergi Dairesi Mudurligd'nin 20.02.2019 tarih 160047 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile Borg: 951.764,03 TL (Alacakli:0) Tarih-Yevmiye: 21.02.2019-3153

ilgili haciz degerleme konusu Servet Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. hisseleri lizerinde yer
almamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son ug¢ yillik donemde; tapu bilgilerinde su degisiklikler olmustur:
24.06.2016 tarihinde kat mulkiyeti terkin edilmis olup 01.03.2017 tarihinde 12 bagimsiz bolim
olacak sekilde kat mulkiyeti yeniden tesis edilmigstir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Kagithane Belediyesi imar Mudirliigi'nde yapilan incelemelerde, Servet GYO A.S. ' den alinan
ve ekte sunulan 15.12.2021 tarihli imar durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulasiimistir.
Tasinmazlarin bulundugu parsel 16.06.2007 tasdik tarihli 1/1000 olcekli Kagithane 1.Etap
Uygulama Imar Plani'nda TK2 (KAKS: 2.00) simgeli 08.05.1990 onayli 1/1000 élgekli Hasdal
Sular idaresi Toplu Konut Alani'nda kalmakta olup, kismen vyola terki bulunmaktadir.
Belediyeden edinilen bilgiye goére bu terk yapiyr olumsuz etkilememektedir. Tasinmaz yapi
kullanma izin belgesine sahip oldugundan yeni imar durumu tagsinmazi olumsuz
etkilememektedir.

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

Son g yil igerisinde imar planlarinda herhangi bir degisiklik olmadigi bilgisi alinmigtir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Kagithane Belediyesi' nde yapilan incelemelerde taginmaza ait 13.04.2007 tarih 1/93 no ile yeni
yapi ruhsati ve 07.12.2009 tarih ve 1/15 no ile yapi kullanma izin belgesi, 18.12.2015 tarih ve 10-
34 no ile tadilat ruhsati ve 13.04.2016 tarih ve 3-31 no ile yapi kullanma izin belgesi bulundugu
goriimustar.

Tasinmaza ait Kagithane Belediyesi imar Midirliigi arsivinde 16.12.2015 tarihli 2015/1885377
sayill mimari projesi incelenmistir.

Tasinmazlar guncel imar planinda "toplu konut alani"nda kalmakta olup, ruhsat aldigi tarihte
gecerli olan 08.09.1990 tarih ile onayli uygulama imar planina istinaden insa edilmistir. Yapi
kullanma izin belgesine sahip olmasi ve yasal surecini tamamlamis olmasi (ruhsat, iskan vb.)
nedeniyle taginmazlar giincel imar planindan etkilenmemektedir.
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ILK RUHSAT VE iSKAN BILGILERI
ADA| PARSEL | YAPI SINIFI NITELIGI ALANI (M?)
Bina Igindeki igyeri 7.282,00
6868 1 VA i
Trafo Merkezleri 76,80
(Yerel)
Ortak Alan 13.564,60
TOPLAM 20.923,40
TADILAT RUHSAT VE iSKAN BILGILERI
ADA | PARSEL | YAPI SINIFI NITELIGI ALANI (M?)
6868 1 VA Bina igindeki igyeri 12.590,01
Ortak Alan 8.433,62
TOPI AV 21.023,63
S
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mahallinde yapilan incelemelerde parsel lizerindeki ana yapinin alan ve kullanim niteligi olarak
projesiyle uyumlu oldugu gézlemlenmisgtir.

Binanin toplam alani mevcut duruma ve tadilat ruhsati sonrasi alinmig yapi kullanma izin
belgesine gore 21.023,63 m?2 dir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin 13.04.2016 tarihli yapi kullanma izin belgesine gore yapi
denetim hizmetini Teknik Hizmet Yapi Denetim A.S. Gstlenmistir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR ILE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, Kagithane ilgesi, Hamidiye Mahallesinde 6868 ada 1 parsel
tizerinde yer alan Celik Ozer Endistri binasidir. Taginmazin bulundugu Celik&Ozer Endiistri
Merkezi 4 bodrum, zemin, 2 normal kattan olusmaktadir. 28.12.2015 tarihi onayl tadilat
projesine ve 13.04.2016 tarihli yapi kullanma izin belgesine gore 12 adet bagdimsiz bolim
bulunmaktadir. Binanin tamami ticari amacl kullaniimaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu bina Hamidiye Mahallesi, Girne Caddesi, No:49/1 Kagithane/istanbul
adresinde bulunmaktadirlar. Binanin bulundugu parselin Girne Caddesi ve SoJuksu Caddesi
olmak Uzere 2 adet caddeye cephesi bulunmaktadir.

Etrafinda nirengi noktasi niteliginde Bagsak Konutlari, Ulu Camii, Ekrem Cevahir imam Hatip
Lisesi vb. bulunmaktadir. Turk Telekom Arena Stadi, Avrupa Otoyolu, Vadiistanbul, Kagithane
Merkezi yakin konumdadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu parselin Girne Caddesi ve Soduksu Caddesi olmak Uzere 2 adet
caddeye cephesi bulunmaktadir. Tasinmazlara ulasim bu iki cadde (zerinden
saglanabilmektedir. Merkezi bir konumda yer almalari nedeniyle toplu tasima ve 6zel araglarla
ulagim kolaylikla saglanabilmektedir.

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER) 10
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3.4.1 - Genel Ozellikleri

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

Tasinmazlara ait 28.12.2015 tarihli mimari proje Kagithane Belediyesinde ve TKGM
Sistemi'nde incelenmistir. Ana gayrimenkul; 4 bodrum kat, zemin kat, 2 normal kat olmak Uzere
toplam 7 kattan olusmaktadir. 1., 2., 3. ve 4. bodrum katlarin Soguksu Caddesi Uzerinden
bagimsiz girisleri bulunmaktadir. Normal katlarda arag ve yaya rampasi mevcuttur ve her kata
arac¢ girisi yapilabilmektedir. Binada 2 adet yolcu asansért bulunmaktadir. 4. bodrum katta;
binaya ait otopark, 2 tonluk su deposu, binaya ait ortak alanlar igin kullanilan jenaratér ile
firmalara ait jeneratdrler, yangin sistemi ve guvenlik tarafindan kullanilan ofis bulunmaktadir.
Ana tasinmazin projesine gore kat alanlari dagilimi asagidaki tabloda belirtilmistir:

Kati Emsale Giren Alan Briit Alan

4.Bodrum 00,00 m? 3026,70 m?
3.Bodrum 102,40 m? 3032,90 m?
2.Bodrum 1154,54 m? 3063,42 m?
1.Bodrum 821,03 m? 3074,51 m?
Zemin 1873,17 m? 3099,00 m?
1.Kat 1868,49 m? 2973,86 m?
2.Kat 1777,00 m? 2753,24 m?
TOPLAM 7596,63 m? 21023,63 m?

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)
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4. bodrum katta mevcut projesine gére otopark, siginak, pano odasi, su deposu ve hidrofor
bulunmakta olup katin brit kullanim alani yaklasik olarak 3.026,70 m? dir. Mevcut durumda bina
otopark alani, sistem odasi, jeneratér odasi, hidrofor dairesi, baz istasyonu bulunmaktadir.

3. bodrum kat projesine gére 2 adet ofis bolimi ve otopark kullanimindan olugsmaktadir.
Mevcut durumda katin tamami Teda Tekstil isimli firmaya kiralanmigtir. Katin brat kullanim
alani 3.032,90 m? dir.

2. bodrum kat projesine gore 2 adet ofis bolim ve kapali teras alani bulunmaktadir. Katin brit
kullanim alani 3.063,42 m? dir. Getir ve Ugurlu Mobilya isimli 2 farkli firmaya kiralanmistir.

1. bodrum katta projesine gore 2 adet ofis, trafo, kapali teras alani ve mescit bulunmaktadir.
Mevcut durumda katin tamami Teda Tekstil isimli firmaya kiralanmistir. Trafo bélimia 78,80 m?
kullanim alanina sahiptir. Kat alani 3.074,51 m?'dir.

Zemin katta projesine gore 2 adet ofis bdlimleri ve kapali teras alanlari bulunmaktadir. Katin
brit kullanim alani 3.099 m?dir. Mahallinde Girne Caddesi'ne cephe dukkan bdliminde
"Happy Center" isimli market, arka cephede bulunmakta olan igyeri ise RND Yazilim isimli firma
tarafindan depo kullaniimaktadir.

1. Normal katta projesine goére 2 adet ofis bélimi ve kapali teras alanlari bulunmaktadir. Katin
brit kullanim alani 2.973,86 m?dir. Mahallinde 6n cepheye bakmakta olan bdlim "ASF Isik
Sistemleri ve arka cepheye bakmakta olan ofis baliimii ise SNY ithalat ihracat isimli firmalara
tarafindan kullaniimaktadir.

2. Normal katta projesine gére 2 adet ofis bolimi, kapali ve acgik teras bdolimleri
bulunmaktadir. Katin brit kullanim alani 2.753,24 m?dir. Kat iki bagimsiz bélimde halihazirda
TVS stiidyolari ve tv kanali olarak kullaniimaktadir.

Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi . Betonarme
Yapi Nizami : Blok Nizam
Yapi Sinifi o IV-A
Elektrik . Sebeke

Su . Sebeke
Isitma Sistemi  :  Klima+Dogalgaz
Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu . Mevcut
Hidrofor . Mevcut
Asansor . Mevcut
Jeneratoér . Mevcut

Intercom Tesis : -

Yangin Tesisati :  Mevcut

Cati Tipi . Sandvi¢ Panel Kaplama Teras Cati

Dis Cephe :  Dig Cephe Boyasi

Park Yeri : Mevcut

Guvenlik . Mevcut

Manzarasi . Girne Caddesi-Soguksu Caddesi ve sehir manzarasi
Cephesi . Girne Caddesi-Soguksu Caddesi

ggg:g 1.Derece 2.Derece )( ’2 n?m'_‘.é |f_ﬁ‘f‘.Derece 5.Derece
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

4. bodrum katlarda zeminler beton, duvarlar plastik boya, tavanlar ise betondur.

Zemin Katta market kullanimi olup, marketin bulundugu zemin kat 6n cephede bulunmakta olan
dikkan boéliminin i¢c mekanlarinda zeminler seramik, duvarlar boyali, tavan asma tavandir.
Kullanimina uygun olarak i¢ dizayni yapiimistir.

Diger katlarda bulunan igyerlerin kullanici ihtiyaglarina gére dizayn 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 igin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.

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 bagli Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne badli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagl 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, Tirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icgin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere acilma yéninden dnemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bdlmektedir.

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER) 14
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Harita 1 - istanbul'un Konumu

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak tizere toplam 39 ilgesi vardir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

4.1.2 - Kagithane ilgesi

Kagithane, Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda bir ilgesidir. Kuzeyde Sariyer, kuzeydoguda Besiktas,
dogu ve giineyde Sisli, giineybatida Beyoglu ve batida da Eyiip ile gevrilidir. ilgenin, Kagithane
Deresi'nin sona erdigdi kesimde Hali¢'e kisa bir kiyisi vardir.

Arazi yapisi engebeli olup, derelerden ve vadilerden olugsmustur. Bu bolgeler ise yerlesim alani
olarak kullaniimaktadir.

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)
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1955 Niifus sayiminda nifusu 3.084 olarak tespit edilen Kagithane nifusundaki biytk gelisme
1955 yilindan sonra baslamigtir. 1 Mart 1963 tarihine kadar kéy muhtarhigi ile yonetilmis,
mezbahanin kuzeybatisindaki Pirnala semtinde (Kemerburgaz yolu) uUzerinde gelismeler
baslamistir. 1953'te bir dernek karariyla Caglayan ve Hiurriyet mahalleleri kurularak, 1934
yiinda olugan yanginda evi yananlara dagitiimistir. Once 45 haneyle baslayan yerlesme
zamanla c¢ogalmis ve 1960 yilindan 6nce Istanbul'da girisilen genis captaki, imar
hareketlerinden cgesitli yol kamulastiriimalari nedeni ile Giiltepe, Harmantepe, Celiktepe ve
Ortabayir semtlerinde istanbul Mesken ve Planlama Genel Midirligii tarafindan halka yer
verilmis ve bdylece bu mahallelerin nlvesi atiimistir.

Kagithane Belediye sinirlari icinde yerlesme merkezde baslamigsa da burada fazla gelisme
g6stermeden Caglayan, Celiktepe ve devami olan Sanayi sirtlarinda yogun bir sekilde
yerlesmeler baslamistir. Kagithane ilgesi bugiin 19 mahalleden ibarettir. Kagithane ilgesi
istanbul'un Sisli ilgesinin Merkez Bucagi'na bagli kdy statiisiindeyken, 8 Temmuz 1987 Tarih ve
19507 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 3392 sayili Kanunla Sigli ilgesinden ayrilarak mustakil
bir ilce olarak kurulmustur. 8 Adustos 1988 tarihinde kaymakamligin ve diger resmi dairelerin
kurulmasi ile hizmet vermeye baglamistir. 26 Mart 1989 tarihinde yapilan mahalli idareler
secimleri ile belediye baskanh@ olusturulmustur. TUIK'in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
2020 verilerine gore ilge niifusu 442.415 kisidir.

Kagithane'de sanayi, finans ve edlence merkezlerinin goju glineyde ve doguda yer almaktadir.
Glney, Sisli'nin de glneyine yakin oldugu icin Kagithane'de liksin kalbi olmustur. Ayrica
Kagithane'nin dogusu da liksun merkezidir, burasi Levent'e de yakindir. Kagithane'nin merkezi
de bir tiyatro merkezidir, burada Kiigiik Kemal gocuk sahnesi ile istanbul Biiyiik Sehir Belediyesi
binyesinde bulunan S$ehir Tiyatrolarinin Sadabad Sahnesi bulunmaktadir. Ayrica ilge
belediyesine ait kultir merkezi ve nikah salonlari gibi merkezi binalarda yer almaktadir

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 saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillan arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
¢abuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu stregte yillik blylime hizlarinda goérilen
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 gore daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Turkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, ddviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Tarkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda Adustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yagsanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri dondu.
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"2019 yili igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda ¢ kez 25’er baz puan olmak (zere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Tirk Lirasi’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar 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 yilksegi olan %25,2 seviyelerine yilkselen enflasyon, takip eden aylarda disis
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlar Uzerinde yarattiyi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yayilmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢cok kurum ekonomik tahminlerini asagi yonlu revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin énceki tahminden
daha kademeli olacagi bekleniyor. Tirkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini blylk o6lglide kaldirarak normallesme slrecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik dizeyinin Uzerine ¢gikmasiyla tekrar bliylimeye
basladi.

Temel Ekonomik Gostergeler

2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIiH (Cari ABD Dolarn) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar 3754 milyar $735* milyar

Kisi Basina Diisen GSYIiH

o e Do $10,862 $10.546 $9,621 $9127 $8.790 -
Biylime 3.2% 7.5% 2 8% 0.9% -5.0%* 5.0%"
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 1296 129*
Cari Acik (Milyar ABD _$26 8 3406 ~$20.7 $8.0 $2 9 .
Dolar1)

Cari Agik / GSYIH 31% _4.8% 26% 11% 0.4%*  -0.2%"
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 352 378 530 596 7.02* 7.26*
issizlik Orami 12.0% 9.9% 135% 13.7% 17.2%*  15.6%"

*Hentz resmi veri agiklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dinya Ekonomik Garinim Raporu

FED 2020 yili igerisinde genigslemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdurecegini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Gzerinde anlastilar.

2018 yihinin eylul ayinda %24 seviyelerine kadar g¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baglayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB'nin,
cekirdek enflasyon goéstergelerindeki yikselis egilimini g6z 6nlne alarak enflasyonda dusus
trendi yeniden baslayana kadar temkinli Avrienini sijrdirmesi bekleniyor.
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Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
blyidi. 2020 yilinin ilk geyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir 6nceki yilin ayni
dénemine goére %4,5 buyudid. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Gizerindeki ilk etkilerinin gorilmeye baglamasi, ¢ceyrek bazda biyime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na gére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattidi tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda bliyimesi bekleniyor. IMF
Dunya Ekonomik Gérinim Raporu’na gore, Turkiye genelinde igsizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine ylkselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

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

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglincu ¢eyrekte gugli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Gglincu ¢eyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki

doéneme kiyasla %15,6 blylrken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH’de yillik bazda biyime
%6,5 olarak gergeklesmistir. Arindirilmamis verilere gére GSYH’de yillik bazda bliyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Gzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

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

ayni doénemine goére %0,5 bulyuimuastir. 2020 ikinci ceyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandirilmis dolar bazinda GSYH, 2020 ugincu g¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.

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

Eylil'deki %74,3'ten kademeli olarak yiikselmis ve Ekim'de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
guven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaglamaya isaret etmistir.

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

Kasim’da %23,1’e ulasmistir.”

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)
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Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dusisin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna baglh olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik biylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biyliime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik blydmenin
Uzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki gceyreginde sektdriin bliyimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektér, 3. ¢ceyrek sonuglarina gére ytzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek biylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gecen insaat
sektdru, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 duzeyinde arttirmigtir.

Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyuk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dusulrilmesi kararlari ile ekonominin ana sektérl olan insaat sektdrinin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttirimasi hedeflenmistir.

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

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylll ayi igerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disus yodnunde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektoriinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yihn sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir.

Mart ayinin ortasinda Dinya genelinde ve Ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagl olarak tim sektdrlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektoriinde de duraklama olugsmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranavirls etkilerine
karsi, normallesme slrecine gecis ve sosyal hayatin canlanmasi icin aciklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disis ve uzun vadeli 6deme
imkanlar 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve &6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektérinde de degisiklikler olabilecedi 6ngorilmektedir.
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"2020 Yih itibariyla diinyada yayihmini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma surecglerine kadar pek cok yonetsel slire¢ yeni sartlara goére
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tir, 'siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonu¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldudu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu siregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiiredeki yaz ve diinya ¢capinda alinan énlemler ile salgin ikinci ve Gglncl ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa gecmis olmasi kiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl sureci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gorinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biylime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Siirecin ne yéne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin d6ncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak blylime oldukg¢a sorunlu bir hal almistir. Ekim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorindm Raporuna goére1 kiresel ekonominin yizde 4,4 kigllecegdi beklentisi agiklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler igin yizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanhdi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanliginca alinan énlemler, proaktif yaklagimlar sektdére can suyu olmus, toparlanma

egilimini glglendirmistir.

insaat sektdriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiicilmelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektori bu badlamda blyilk bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektdrlere gére biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektdrlerin tanimina yakini istenilen performansi gdstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle gorilir bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli  geyrek billyliime rakamlari hem Tirkiye hem de sektdr igin oldukga gugli
gérinmektedir. Oncli géstergeler biyime sirecini destekler niteliktedir. Uglincli geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satiglar
hem de insaat sektoriiniin ihtiyaci olan kaynak énemli 6lglide saglanmistir.

S0z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satislari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yuzde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir dnceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 141,2lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satiglar ise daha da canl bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gbre artis yuzde 187,2 dlizeyinde gerceklesmistir. Satiglarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma slrecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari énderliginde saglanan keskin dusus ve ertelenen talebin etkili oldugu goérilmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin yikselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gérmesi 6Gnemli bir stok diststnu de getirmigstir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)
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OFiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasr’ndaki sirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlari
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henliz piyasa
verilerine yansimadidini sdyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan calisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini disirmelerine
sebep oldu. Bu dénemde kiralama islemlerinde Onceki dbénemlere kiyasla dusis
gbzlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek calismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baglamasiyla kisi
bas! kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Giclincii geyregin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m2 olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikl ¢alisma alanlarina yénelik nitelikli ve modern altyapil
bina ¢ézimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uclincii geyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 90.869 m? olarak gerceklesirken, Eylil
sonunda kiralama iglemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincli ceyrekte kaydedilen islem
hacmi bir 6nceki geyrege kiyasla, baslica devam eden anlagsmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir énceki yihin ayni dénemine goére ise %15 artis kaydedilmistir.
Bununla birlikte, UGglncl ceyrekte gerceklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi buytk bir
¢ogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlasmalari olarak gergeklesmistir.

Ofis galisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalar igin yapilan kisa vadeli ¢ézimler
¢ogunlukla birgok kurulusta strdirtlmustir. Bundan sonraki suiregte, kuruluslar igin uzun vadeli
¢dzumler; temel prensibin esneklik Uzerine oldugu saglik, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklari etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya ¢ikacak olup, dérdinci ¢eyrek
ve OnUmuzdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici giici olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en st seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
Uretkenlik ve uzaktan galisma ydnetimi arasinda énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gerceklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlik¢i ve sosyal alanlar sunan alanlarin iglevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngorilmektedir. Toplam bir galisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, galisanlarina herhangi Uglncll bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagli olarak uygun uydu ofisler, ézellikle blyik isguct olan kuruluslar i¢in orta
vadede 6n plana gikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikh ¢alisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan ylksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandinlacaktir.
Kiralama talebi beklendidi Uzere Uglincu c¢eyrekte artis gdsterirken, temel olarak devam eden
anlagmalarin bitmesi sonucu yikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda &zellikle bu geyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Uzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdlrecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)
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Pandemi ile gegen bir buguk yillik slre igerisinde birgok sektdrde oldugu gibi ofis pazarinda da
belirgin degisimler yasanmaktadir. Uzaktan calisma aliskanliklarinin arttigi bu dénemde
Sirketler Kovid-19 sonrasindaki ¢alisma sekilleri Uzerine ¢alismalar yapmaktadir. Bu kapsamda
ofis alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erigsim hi¢c olmadidi kadar énemli hale gelmistir.
2021 yilinin ikinci geyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, istanbul ofis pazarinda genel
arz 6,46 milyon m2 olarak ayni seviyede kalmistir. ikinci geyrekte gerceklesen toplam kiralama
islemi 54.336 m2 olurken, gecen yilin ayni dénemine oranla dnemli bir fark gdéstermemektedir.
islemlerin %76 oraninda biiyiik gogunlugunu yeni kiralama anlasmalari olusturmustur. Ote
yandan iglemlerin %15'’ini yenilemeler olustururken, %8’i ise mal sahibi kullanicilari tarafindan
gerceklesmistir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)

istanbul 8.248 B8.420 8.498

lzrmir 6.814 6.878 7.074
Bursa 5.100 5.467 5.027
Antalya 4.733 5.123 4.008
Ankara 5.692 5.549 5.218
Kocaeli 4.366 4.188 4.328
Adana 3.800 4,687 3.378

Kaynak: Endekza

Bdglgelere Gdére istanbul Ofis Pazar:

ca'zo G121 G221

Anadolu
Yakasi

2021 Yili 2. peayredginds genal arx 5, 46 miyon mF olus bivr Snceki peyrekie aym sayrefi. Gernpeklagen foplam
kiralama ighenmleri 54 béin mTdir.  Bu geyreklte gerpekiesen kiralama islemierdnde, bir dnceki ceyrede gire
Sad. 7 didsdg, bir dncekd yilir ayr ddmarming gdne ise a9 25 arzalis gdstendl.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktére rastlanmamistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

REEL

DEGERLEME

Degerleme cgalismasinda kullanilan bilgiler; Kagithane Belediyesi, Kagithane Tapu Muadirliga
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*

*

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)

Merkezi bir konumda yer almaktadir.
Ulagilabilirligi iyidir.
Otoparki bulunmaktadir.

Yapi kullanma izin belgesine sahiptir.

Konut ve AVM Projelerinin yer aldigi bélgede yer almaktadir.

- Olumsuz Faktoérler

Tasinmaz hisseli mulkiyete sahiptir.

is merkezi alanlarina uzak konumda yer almaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en ¢gok bu ydntem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tagsinmaza iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;
- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi) Yéntemi ve
- Pazar Yaklagsimi Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Satilik/Kiralik igyeri Emsalleri

1 Koyuyesil Gayrimenkul
TEL1; O 532 49183093
ALINAN BILGI

Kagithane Kemerburgaz Caddesi Uzerinde yer alan bodrum+zemin kath, toplam 320m? alanh , kurumsal
market kiracili dilkkan 3.500.000 TL bedelle satihktir. 16.000 TL kira getirisi bulundugu bilgisi edinilmigtir.
Degerleme konusu taginmaz daha merkezi konumdadir.

SATILIK 320 .-M? 3.500.000 .-TL 10.938 .-TL/M?
KIRALIK 320 -M? 16.000 .-TL 50 .-TL/M?

2 Yeni Hayat Emlak
Tel 0552 763 72 90

Tasinmaza yakin konumda yer alan zemin kat 160m2+bodrum 50m? olmak uzere toplam 210m?
alanli dilkkkan 1.290.000 TL bedelle satiliktir. iginde eski kiraci oldugu ve 4.250 TL aylik kira
getirisi oldugu bilgisi edinilmistir. Glincel piyasa kosullarinda kira degerinin 6.500 TL civarinda
olabilecegdi beyan edilmistir.

SATILIK 210 .-Mm? 1.290.000 .-TL 6.143 .-TL/M?
KiRALIK 210 -M? 6.500 .-TL 31 .-TL/M?

3 Go Gayrimenkul
TEL1; O 533 2476160
ALINAN BILGI

Tasinmazlarla ayni bdlgede, Cendere Caddesi'nde yer alan 11 kath, toplam 9000m? alanli, bahgeli plaza
110.000.000TL bedelle satiliktir, 520.000 TL bedelle kiraliktir. Emsal tagsinmaz daha merkezi konumda ve insa
kalitesi daha iyidir.

SATILIK 9000 .-M2 | 110.000.000 .-TL 12.222 .-TL/M?
KIRALIK 9000 .-Mm? 520.000 .-TL 58 .-TL/M?

4 Remax Time
TEL1; 0 212 3528080
ALINAN BILGI

Kagithane Merkezi Baglar Caddesi'ne yakin konumda yer alan 750m? oturumlu, 6 katl, toplam 4500m? alanli
bina 38.000.000TL bedelle satiliktir. Taginmaz daha merkezi konumdadir. Kira getirisinin 160.000 TL oldugu
bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 4500 .-Mm? 38.000.000 .-TL 8.444 -TL/M?
KIiRALIK 4500 .-M? 160.000 .-TL 36 .-TL/M?

N
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5 Haki Emlak
TEL1:; O 530 4410480
ALINAN BILGI

Tasinmazlara yakin konumda sokak uzerinde yer alan zemin+asma kath, toplam 550m? alanli magaza
5.500.000TL bedelle satiliktir. Degerleme konusu tasinmaz daha merkezi konumdadir.

SATILIK 550 .-M? 5.500.000 .-TL 10.000 .-TL/M?

6 DBA Gayrimenkul
TEL1; O 533 5975825
ALINAN BILGI

Tasinmazla ayni bdlgede, Ferman Caddesi'nde yakin konumda 4 katl, her kat 300m? olmak tzere 1200m?
alanli, depo girsi olan ticari bina 12.500.000TL bedelle satiliktir. Degerleme konusu tasinmazla benzer
lokasyonda ancak daha buyuk alanhdir.

SATILIK 1200 .-Mm? 12.500.000 .-TL 10.417 .-TL/M?

7 Tastan Emlak Hamidiye
TEL1; O 212 2944455

ALINAN BILGI

Tasinmazlarla ayni caddede yer alan, zemin+bodrum kath, toplam 400m? alanh oto tamirhane olarak
kullanilan diikkan 3.100.000TL bedelle satiliktir. Degerleme konusu taginmazin ingai kalitesi daha yliksektir.

| sAaTiLk [ 400 -m2 3.100.000 .-TL 7.750 ~TL/M?

8 Cagdas Gayrimenkul
TEL1; O 212 2899450
ALINAN BILGI

Tasinmazlara yakin konumda sokak Uzerinde yer alan zemin+bodrum katl, toplam 450m? alanl atélye/diikkan
1.600.000 TL bedelle satiliktir. Degerleme konusu tagsinmaz daha merkezi konumda yer almaktadir.

SATILIK 450 -M? 1.600.000 .-TL 3.556 .-TL/M?

9 Remax Guide
TEL1; O 212 2837273
ALINAN BILGI

Tasinmazla ayni caddede yer alan, 291m? arsa lizerinde bodrum+zemin+ 4 normal katl, toplam 1250m?2 alanli
bina 10.100.000TL bedelle satiliktir. Degerleme konusu taginmazin insai kaliteleri daha yiksektir.

SATILIK 1250 .-Mm? 10.100.000 .-TL 8.080 .-TL/M?
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10 Century 21 Sinerji
TEL1; O 532 7362363
ALINAN BILGI
Kagithane Merkez Baglar Caddesi Uzerinde yer alan 12 katli, toplam 3200m? alanli bina 25.000.000TL

bedelle satiliktir. Taginmaz daha merkezi konumda, ancak natamamdir. Taginmaz natamam olmasi sebebi ile
m2 birim degerinin daha disuk oldugu gorilmektedir. Uzun zamandir satista oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 3200 .-M? 25.000.000 .-TL 7.813 .-TL/M?

Satilik Emsaller Krokisi

Kiralik igsyeri Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum Sahibi
TEL1; O 532 2946564
ALINAN BILGI

Tasinmazla yakin konumda yer alan, bodrum+ zemin kath, her kat 240m? olmak Uzere toplam 480m? alanh
isyeri 18.000 TL bedelle kiraliktir. Tasinmazin her iki kati da sokak cephelidir ve dogrudan giris
bulunmaktadir.

KIRALIK | 480 -m2 | 18.000 .-TL 38 .-TLM? |
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2 - Beyan Eden Kisi, Kurum T&B Gayrimenkul
TEL1; O 533 7789393

ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda ayni cadde {izerinde yeni inga edilen istova projesinde yer alan, 2 katl, 220m?
alanh dukkan 16.000 TL bedelle kiraliktir.

KIiRALIK 220 .-M? 16.000 .-TL 73 -TLIM?
3 - Beyan Eden Kisi, Kurum Berraklar ingaat
TEL1; O 212 29500 37
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda ayni cadde (izerinde yeni insa edilen istova projesinde yer alan 140m? alanl
dikkan 13.500 TL bedelle kiraliktir.

KIRALIK 140 .-Mm? 13.500 .-TL 96 .-TL/M?
4 - Beyan Eden Kisi, Kurum Proton Yapi
TEL1; O 212 2946564
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda cadde Uzerinde yeni binada yer alan, 130m? alanl kése konumlu dikkan 8.500 TL
bedelle kiraliktir. Dikkan énlinde arag otoparki bulunmaktadir.

KIRALIK 130 .-Mm? 8.500 .-TL 65 .-TL/M?
5 - Beyan Eden Kisi, Kurum On Gayrimenkul
TEL1; O 212 2181010
ALINAN BILGI

Tasinmazla ayni bélgede, Kordon istanbul projesinde yer alan, Cendere Caddesi cepheli 320m? alanli diikkan
35.000 TL bedelle kirahktir. Emsal tasinmaz, marka degeri, insai kalite ve konum olarak daha yuksek

serefiyeye sahiptir.

KIRALIK 320 .-M? 35.000 .-TL 109 .-TL/M?
6 - Beyan Eden Kisi, Kurum Nila Emlak
TEL1; 0 212 2703141
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda Soguksu Caddesi Uzerinde yer alan, 170m? alanli diikkan 7.500 TL bedelle
kiraliktir. DUkkan énlinde arag otoparki bulunmaktadir.

KiRALIK 170 .-M? 7.500 .-TL 44 -TL/M?
7 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Ekol
TEL1; O 212 2949185
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda sokak iginde yer alan, 250m? alanli dukkan/atélye 4.500 TL bedelle kiralktir.
Diikkan 6niinde arag otoparki bulunmaktadir.

KIRALIK | 250 .-m2 | 4.200 -TL 17 -TLIM?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi
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Bdlgeden elde edilen emsallerin dederlemesi yapilan taginmazin 6zelliklerine bagli olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli amaci degerleme
sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan tagsinmaz/taginmazlara gére durumlarini
karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz “iyi/kiiglik” olarak belirtiimisken (-) diizeltme, "koti/blyUk"
olarak belirtilmisken (+) diizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkhliklari
olacagindan bu oranlarda da farkliliklar olusabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki
oranlarin karsiliklari agagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi
yapilan taginmazin alanindan daha blytik ise alana iliskin yapilacak diizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan 6zellikleri kargilagtiriimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki
diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim unsurlar dikkate alinarak

dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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SATILIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU

o DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 3 EMSAL 4 EMSAL 6
TASINMAZ

SATIS FIYATI 110.000.000 38.000.000 12.500.000

SATIS TARIHI

ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER

0% 0% 0%

ALAN 21.023,63 9.000 4.500 1.200

BIiRIM M? DEGERI 12.222 8.444 10.417

ALANA iLiSKIN DUZELTME KUGLK GOK KUGUK COKKUGDK
-15% -25% -30%

CEPHE BENZER ORTA KOTU BENZER

CEPHEYE iLiSKIN DUZELTME 0% 10% 0%

KONUM iyl ORTA KOTU BENZER

KONUMA iLiSKIN DUZELTME -15% 10% 0%

YAPI KALITESI

YAPI KALITESINE ILISKIN ORTA IYi ORTA iYi BENZER

DUZELTME -10% 5% 0%

Eﬁiélzl;anéA PAYINA iLiISKIN 10% 10% 10%

TOPLAM DUZELTME -50% -20% -40%

) B R 6.39 0.100 o 0 0 0
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KIRALIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 6 EMSAL 7
TASINMAZ
KIiRA FIYATI 18.000 7.500 4.200
KiRA TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 21.023,63 480 170 250
BIRIM M2 DEGERI 38 44 17
S OK KUCUK OK KUCUK OK KUCUK

ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢

-40% -50% -45%
CEPHESI BENZER BENZER COK KOTU
CEPHEYE iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 30%
KONUM BENZER BENZER COK KOTU
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 35%
DIGER Bina kullanimi diikkan diikkan diikkan
YAPI KALITESINE iLISKIN KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 20% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN ) . .
DUZELTME -10% -10% %
TOPLAM DUZELTME -30% -40% 35%
D D R O o)

Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deger takdirinde kullanilan yontemlere iliskin analiz
amagch dizenlenmigtir. Tasinmazin bulundugu bdlgede degerlenen binanin alanina yakin alana
sahip emsal tagsinmaza ulasilamamigtir. 1. tabloda binanin tamaminin birim m? degerinin
ongorilmesine iligkin, binanin dzelliklerine en yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden
yararlaniimistir. 2. tabloda ise binanin kiralanabilir &zelliklerine en yakin oldugu kanaatine
varilan 3 adet emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin 6zellikleri
emsal aciklamalarinda belirtiimis olup, dederlenen taginmazin dzelliklerine daha uzak oldugu
kanaatine variimistir.

Degerleme konusu bina ofis, dikkan, trafo ve ortak mahallerden olusmaktadir. Binanin butiin
olarak benzer fonksiyonlarda kullaniimasi, binanin igerisindeki bolimler ve ortak alanlarla
birlikte tamaminin dederlemeye konu edilmesi nedeniyle deger takdirinde de binanin tamami
butin olarak degerlendirilmistir. Elde edilen ve yukarida belirtlen emsallere ve degerlemesi
yapilan binanin dzelliklerine bagh olarak brut alani Gzerinden pazar yaklasimi yontemi sonucu
birim m? degderi 6.391.-TL/m?, aylik kira birim m? degeri ise 25,13.-TL/m%*ay olarak
hesaplanmistir.

TASINMAZIN DEGERI

Toplam Briit Alani Birim Deger Binanin Degeri (TL)

6.391 TL/m?

21023,63 m? 134.352.675 TL

TASINMAZIN YUVARLATILMIS DEGERI 134.350.000 TL
SERVET GYO A.S.'NiN HISSESININ DEGERI (~%56,95) 76.512.325 TL
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Tasinmazlarin bulundugu yapinin ingaatinin tamamlanmis olmasi ve yapi kullanim izin belgesi

bulundugundan bu yontem kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirrmci agisiindan gelir treten malkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralar arasindaki iligkiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri =
kapitalizasyon Orani " formulinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gosterir. Bu ¢calismada
bdlgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda gortldigi lGzere kapitalizasyon

oraninin taginmazlarin 6zelliklerine degistigi gorulmustar.

6.3.1 - Kapitalizasyon Orani Analizi

Yillik Net Gelir (NOI) /

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuclara ulasiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger ozellikleri de goz o©ninde bulunduruldugunda bdlgede kapitalizasyon
oraninin %5,05-%6,05 araliginda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda bu

¢alismada kapitalizasyon orani olarak % 5,50 kullaniimistir.

Aylik Kira

Yillik Kira

EMSalSIA  Man(m) Degerl  Degeri  SUSDeder  Kapializasyor
(TL) (TL)
Emsal 1 320 16.000 192.000 3.500.000 5,49%
Emsal 2 210 6.500 78.000 1.290.000 6,05%
Emsal 3 9000 520.000 6.240.000 110.000.000 5,67%
Emsal 4 4500 160.000 1.920.000 38.000.000 5,05%

6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemine Goére Taginmazin Degeri

Degerleme konusu bina ofis, dukkan, trafo boélumleri ve ortak mahallerden olugmaktadir.
Binanin bitln olarak benzer fonksiyonlarda kullaniimasi, binanin igerisindeki bolimler ve ortak
alanlarla birlikte tamaminin degerlemeye konu edilmesi nedeniyle deger takdirinde de binanin
tamami bitln olarak dederlendirilmistir. Bu duruma istinaden Emsal Karsilastirma tablosunda
bina brit alani dikkate alinmistir. Elde edilen ve yukarida belirtilen emsallere ve degerlemesi
yapilan binanin &zelliklerine baglh olarak brut alani Uzerinden emsal karsilastirma yontemi
sonucu aylik kira birim m? degeri 25.-TL/m?/ay olarak hesaplanmistir.
Yapidaki ortak alanlarin, bagimsiz boélimlerin degerlerine, arsa payl oraninda deger artirici

etkisi oldugu varsayiimigtir.
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TASINMAZIN KiRA DEGERI

.. - o Toplam Aylik Kira Toplam Yillik Kira
Toplam Briit Alani Birim Deger Degeri (TL) Degeri (TL)

20923,50 m? 25,13 TL/m? 525.881 TL 6.310.577 TL
SERVET GYO A.$.'NiN HiSSESININ YILLIK
KIRA DEGERI (~%56,95) 299.489 TL 3.593.874 TL

TASINMAZIN DEGERI

m? Birim Kira . .. Kap.
Degeri ( Yillik Kira Degeri Orani

TL/AY/m?) (L) (%)

0)
20923,50 m? 25,13 6.310.576,83 5,33%

SERVET GYO A.S.'NiN HISSESININ DEGERI (~%56,95) 67.427.270 TL

Tasinmazin Degeri
(TL)

Toplam Briit
Alani

118.397.313,92

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimlari oldugu ve bdlimden ziyade
bir batuin olarak kiralanmasinin daha verimli oldugu disinulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m  Pazar Yaklagsimi Yontemine gore;

TOPLAM DEGER (.-TL) 134.350.000 TL

SERVET GYO A.S. HISSESINE DUSEN

TOPLAM DEGER (.-TL) 76.512.325 TL

= Gelir indirgeme yaklagimina gore;

TOPLAM DEGER (.-TL) 118.397.314 TL

SERVET GYO A.S. HISSESINE DUSEN

TOPLAM DEGER (.-TL) 67.427.270 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yoéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme ¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varigin degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yodntemleri kullanmayr da g6z o6nlnde
bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya ydntemi gerekli goérulip
kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde
birden fazla yéntemin kullanildigi hallerde, sz konusu farkh yaklasim veya yéntemlere dayali
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima surecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukg¢a uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degderlerin neden bu kadar
farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli gérilmektedir.
Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklagimlardan/ydntemlerden biriyle daha
iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu
maddede yer verilen kilavuz hukidmleri tekrar degerlendirmesi gerekli gdrulmektedir."
denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkh yontem kullaniimigtir. iki
degerin birbirine yakin oldugu goérulmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buglnki degere ulasiimaktadir. Pazar yaklasimi
yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi
bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payr oranina bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugunki degdere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegdi ihtimali g6zonunde bulundurulmasi ve
pazar yaklasimi ile elde edilebilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasi da dikkate
alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar degerlendiriimek
sureti ile sonu¢ bolumune pazar vaklasimi ile elde edilen degerin yaziimasinin daha uygun
oldugu kanaatine variimistir. Gy E K 1
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu Celik&Ozer Endustri Merkezi toplam 12 adet bagimsiz bélimden ve ortak
mahallerden olusmaktadir. Binanin bitin olarak benzer fonksiyonlarda kullanilmasi, binanin
icerisindeki bagimsiz bélumler ve ortak alanlarla birlikte tamaminin degerlemeye konu edilmesi
nedeniyle deger takdirinde de binanin tamami bitiun olarak degerlendiriimistir. Mugterek ve
boélinmus kisimlarin degeri toplam degere yansiltiimigtir.

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

653 - Oranlan

Degerleme konusu tasinmaz icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibra ediimemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihidi 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.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis

Tasinmazin bulundugu yapinin ingaati tamamlanmistir. Bina, yapi kullanim izin belgesi almis ve
yasal slrecini tamamlanmistir.

Tasinmaz, guncel imar planinda "toplu konut alani"nda kalmakta olup, ruhsat aldigi tarihte
gecerli olan 08.09.1990 tarih ile onanh uygulama imar planina istinaden insa edilmistir. Kat
mdlkiyetli olmasi ve yasal sirecini tamamlamis olmasi (ruhsat, iskan vb.) nedeniyle
tasinmazlarin giincel imar planindan etkilenmedigi distnuilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig' in 22-1-
b maddesinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin ahinmis ve kat mudlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur." denilmektedir.
Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Bu durumlar dikkate
alindiginda tasinmazlarin portfdyde "BINA" olarak yer almasinda Sermaye Piyasasi mevzuati
uyarinca sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmazin bir butin olarak kiralanabilir olmasi nedeniyle bina olarak
degerlendirilmistir. Cevre emsaller incelendiginde binanin 6zellikleri, kullanim alani, kat sayisi,
blyaklaga vb. 6zellikleri dikkate alinarak 6ngoérilmustir.

36



SRV-2110067 KAGITHANE (CELIK OZER)

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorusg

6.5.7

Rapora konu tagsinmazlarin 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.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde "Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur."
denilmektedir. Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gortlmustar.
Tasinmazlarin insaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapiimistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakli§i portféylinde “Binalar’ basligi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tasinmazlar tzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
gorlimustir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Binalar® olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi PortfGyine
alinmasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

31.12.2021 tarihli toplam degeri igin ;

1/1 (tam) hissenin toplam degeri icin ;

134.350.000 .-TL
(Yiiz Otuz Dért Milyon Ug Yiiz Elli Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
158.533.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerlemeye konu olan % 56,95 oranindaki hissenin toplam degeri icin ;

76.512.325 .-TL
(Yetmis Alti Milyon Bes Yiiz On ki Bin Ug Yiiz Yirmi Bes TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
90.284.544 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Cigdem HATACIKOGLU Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 411409 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri 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 kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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