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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayil
kararinda yer alan “ Dederleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” gercevesinde hazirlanmis, gayrimenkul dederleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Istanbul ili, Sigli ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 311 pafta, 2013 ada, 85
parsel numaral ‘Kargir Isyeri’ vasifli ana tasinmazda konumlu 124, 125,
126, 127, 128, 129 bagimsiz bolim numarali 6 adet “Biro” nitelikli
tasinmazin  Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda dederleme
calismasidir.

DAYANAK SOZLESMENIN TARIH ve

11.11.2014
NUMARASI
DEGERLEME TARIHI 29.12.2014
RAPORUN TARIHI 31.12.2014
RAPOR NUMARASI

2014_400_125_1

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Dederleme calismasini olumsuz yénde etkileyen herhangi bir unsura
rastlanmamugtir.

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKi
TARIHLERDE YAPILAN SON UC
DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

Dederleme konusu tasinmazlar ile ilgili tarafimizca daha énce herhangi bir
dederleme raporu hazirlanmamistir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

”

Deder takdirinde “Emsal Karsilastirma” ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu
yéntemleri kullamimigtir. ki farkli degerleme yéntemi ile hesaplanan
degerlerin uyumlastiriimasi sonucu nihai deder takdiri yapilmistir.

TAKDIiR EDiLEN SATIS DEGERI

1.970.000.-TL (K.D.V. Haric)

TAKDIiR EDILEN KiRA DEGERI

12.100.-TL (K.D.V. Haric)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Didem OZTURK

Yiksek Harita Miihendisi
Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402394

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Idealtepe Mahallesi Rifki Tongsir Caddesi No:93/4 Demirhan Plaza Maltepe,

ISTANBUL, TURKIYE Tel:(216) 388 05 09

www.harmonigd.com.tr E-mail: info@harmonigd.com.tr

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

SAF Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Acibadem Mahallesi, Ankara Devlet Yolu, Haydarpasa Yoni 4.km, Cecen

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI VE GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Sokak, 34660, Uskiidar / ISTANBUL

Miisterinin talebi; Istanbul ili, Sisli ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 311 pafta, 2013
ada, 85 parsel numarall ‘Kargir Isyeri’ vasifl ana taginmazda konumlu 124, 125,
126, 127, 128 ve 129 bagimsiz bolim numarali 6 adet ” Biiro” nitelikli tasinmazin
Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda kira ve satis dederinin tespiti olup herhangi
bir kisitlama getirilmemistir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila liskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Sisli ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 311 pafta, 2013 ada,
85 parsel numarali ‘Kargir isyeri’ vasifli ana tasinmazda konumlu 124, 125, 126, 127, 128, 129 bagimsiz
bolim numarali “Biro” nitelikli tasinmazlardir. Dederleme konusu tasinmazlar ve konumlu olduklar ana

tasinmaza dair detayl bilgi alt baslklarda tanimlanacaktir.

3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler
Degerleme konusu taginmazlar icin TAKBIS sisteminden temin edilen 05.12.2014 tarih, saat 09:37 itibari

ile alinan TAKBIS belgesi (izerinden alinan tapu kayitlarina iliskin bilgiler asagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullere Ait Tapu Bilgileri

ANA TASINMAZ

iLi : ISTANBUL

ILCESI : SISLI

MAHALLESi/KOYU : MECIDIYEKOY

MEVKii :

PAFTA NO : 311

ADANO : 2013

PARSEL NO : 85

YUZOLGUMU : 2.669,00 m?

NITELIGI : KARGIR ISYERI

CiLT/SAHIFE NO : 51/10080
KAT g'g_' NITELIK p A“?/l:,i‘;m A ngw/liﬁls?a TAPU TARIHi N‘:}ZI\"IIB\II&ES:I MALIK-HISSE BILGISI
13 124 BURO 280/32000 102/10080 06.01.2012 324 *
13 125 BURO 280/32000 102/10081 06.01.2012 324 &
13 126 BURO 200/32000 102/10082 06.01.2012 324 *
13 127 BURO 250/32000 102/10083 06.01.2012 324 &
13 128 BURO 250/32000 102/10084 06.01.2012 324 *
13 | 129 BURO 200/32000 102/10085 06.01.2012 324 &

*SAF Gayrimenkul Yatirim Ortakiigi Anonim Sirketi (TAM)

3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii Portal’ndan temin edilen TAKBIS belgelerine gére dederleme konusu
tasinmazlar lzerinde asagidaki tapu kayitlari bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesi: Y6énetim Plani: 01.04.1987

3.3. Gayrimenkullerin Son Ug Yillk Dénemde Gerceklesen Miilkiyet Hakki Degisiklikleri
Degerleme konusu; Istanbul ili, Sisli Ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 2013 ada 85 parsel sayili “Kargir
Isyeri” nitelikli ana tasinmazda konumlu 6 adet biiro nitelikli taginmaza iliskin son 3 yilik dénemde

herhangi bir malik dedisikligi gerceklesmemistir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.4. Gayrimenkullerin Imar Bilgileri

Sisli Belediyesi Imar Midiirligi'nden temin edilen 24.11.2014 tarih, 2014/14677-R-1771659 sayili resmi
imar durum vyazisinda; dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu 2013 ada 85 parselin
24.06.2006 tasdik tarihli, 1/1000 &lgekli Sisli Merkez ve Gevresi Uygulama Imar Plan’'nda ve 13.09.2013
tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli ticaret ve ticaret+konut alanlarinda kat yukseklikleri tadil planinda H1=10
Kat, H2=2 Kat olmak lizere Blok Nizam, Ticaret+ Konut alaninda kalmakta oldugu belirtilmistir. (H1
olarak adlandirilan yiikseklik yapi yiksekligini, H2 olarak adlandirilan yiiksekligin yapinin altinda bulunan

baza alani-pasaj alani yiiksekligini belirttigi imar middrligiinden sifahen 6grenilmistir.)

Resim 1. Mer’i imar Plani
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.5. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Dederlemesi _yapilan _projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinip_alinmadidi, projesinin_hazir ve onaylanmis,
insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dodru olarak mevcut olup olmadidi, 29/6/2001 tarih ve 4708
sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve dederlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdidi denetimler hakkinda bilgi,

Dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu 2013 ada, 85 parsele ilisikin islem dosyasi Sisli
Belediyesi imar Midiirligi Arsivi'nde incelenmis olup asagidaki tabloda detaylar verilen yapi ruhsatlari

ve yap! kullanma izin belgeleri bulundugu gorGlmustar.

Sigli Tapu Midirligi'nde yapilan incelemede; dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu yapiya
ait 12.02.1991 tarihli (985/15183 sayih mimari projenin tadilati) kat irtifakina esas onayli tadilat mimari

projesi incelenmistir.

Tablo. 2 Yapi Ruhsati, iskan, Mimari Proje bilgileri

ADA/PARSEL EVRAK TURU TARIHI ~ SAYISI  B.B.SAYISI TOPLAM ALAN (m?)

2013/85 YENI YAPI RUHSATI 19.12.1986 2/70 140 13.154
2013/85 ISKAN 20.02.1991 = 140 13.154
2013/85 ISKAN 10.06.2008 411462 140 13.154
2013/85 MIiMARI PROJE 12.02.1991 - 140 13.154

Sisli Belediyesi Imar Midirligi Arsivinde taginmazlara ait islem dosyasinda yapilan incelemede;
19.02.1986 tarih ve 2/70 sayili “Yeni Yapi Ruhsati”, 20.02.1991 tarihli “Yapi Kullanma Izin Belgesi” ve
10.06.2008 tarihli 411462 sayili “Yapi Kullanma Izin Belgesi” goriilmiistiir. Yapilan incelemelerde;
10.06.2008 tarihli 411462 sayill Yapi Kullanma Izin Belgesi'nin, ana tasinmazda konumlu biiro nitelikli 1
adet badimsiz bdlimiin lokanta-teras nitelijine dénistirilmesi nedeni ile dizenlendigi gorilmistir.
Dederleme konusu tasinmazlara ait islem dosyasinda Yapi Kullanma izin Belgesi tarihinden sonra
diizenlenmis herhangi bir Yapi Tatil Tutanadi ya da Enclimen Kararina rastlanilmamustir.

3.6. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller icin yapilan incelemelerde yasal izinlerin tamaminin alinmis oldugu,
imar mevzuati ve tapu mevzuati geregi yasal prosediirii tamamladigi gorilmistiir.

3.7. Gayrimenkullerin Son Ug Yil Icerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana

gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Dederleme konusu gayrimenkuliin bagh bulundugu ilgili kurumlarda yapilan incelemelerde konu
gayrimenkuliin kullanimina iliskin son 3 yil icinde yapilan degisiklikler arastirlmistir. Sisli Belediyesi imar
Midurligid’nden alinan sifahi bilgi ve resmi imar durumu yazisina gére; konu parselin imar durumunda
bulunan yikseklik ile ilgili yapilasma sartlarinin 13.09.2013 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli kat yikseklikleri
tadil planinda H2= 6,50 m, H1= 30,50 m'den, H2= 2 Kat, H1= 10 Kat seklinde revize edildigi, son (g yil

icerisinde konu tasinmazin imar fonksiyonunda herhangi bi degisiklik olmadigi gorilmistiir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Gayrimenkul/Projenin
Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Portfoyiine Alinmasina Bir Engel Olup Olmadigi
Dederlemesi yapilan Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir sinirlama) olup olmadidi hakkinda

bilgi, varsa s6z konusu Gayrimenkullerin gayrimenkul yatinm ortaklidi portféyiine alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
cercevesinde engel teskil edip etmedidi hakkinda goriis

Dederleme konusu tasinmazlarin takyidat kayitlarinda, Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi Portfoyiin'de

“binalar” bashdi altinda bulunmasina engel herhangi bir kayit bulunmamaktadir.

4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

Icisleri Bakanhdi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Midiirligii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese
Dayall Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere goére 31 Aralik 2013 tarihi itibanyla Turkiye
niifusu 76.667.864 kisi olarak belirlenmistir. Tirkiye'de ikamet eden niifus 2013 yilinda, bir 6nceki yila
gore 1.040.480 kisi artti. Erkek niifusun orani %50,2 (38.473.360 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8
(38.194.504 kisi) olarak gergeklesti. Tiirkiye'de yillik niifus artis hizi 2012 yilinda %012 iken, 2013 yilinda
%013,7'ye ylkseldi.

Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2012 yilinda %77,3 iken, 14 ilde biiyiiksehir belediyesi
kurulmasi ve biyiksehir statisiindeki 30 ilde, belde ve kdylerin ilce belediyelerine mahalle olarak
katilmasinin 6nemli etkisiyle bu oran 2013 yilinda %91,3 olarak agiklanmistir. Tirkiye nifusunun
%18,5'inin ikamet ettigi Istanbul, 14.160.467 kisi ile en cok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla
takip eden iller; %6,6 ile (5.045.083 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.061.074 kisi) Izmir, %3,6 ile (2.740.970
kisi) Bursa ve %2,8 ile (2.158.265 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 75.620 kisi ile en az nifusa sahip il

oldu.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2012
yiina gdére 2 kisi artarak 100 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.725 kisi ile niifus
yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 464 kisi ile Kocaeli, 338 kisi ile izmir, 270
kisi ile Gaziantep ve 263 kisi ile Bursa illeri takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye
diisen 11 kisi ile Tunceli oldu. Y{iz6lcim{i bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 53,
en kiigiik yiizélglimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 260 olarak gerceklesti. Ulkemizde 15-64
yas grubunda bulunan (calisma cadindaki) nifusun orani 2012 yilina (%67,6) gore 0,1 puan artarak
%°67,7 (51.926.356 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise %?24,6'ya
(18.849.814 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki nifusun orani da %?7,7'ye (5.891.694 kisi)
yiikseldi. (Kaynak TUIK 2013 yili sonuclarr)
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiresel mali piyasalar 2007 yii Temmuz ayindan itibaren krize girmis, Ozellikle 2008 yilinin son
ceyredinden itibaren kiiresel mali krizin diinya ekonomileri (izerindeki yikici etkisi ortaya ¢ikmistir. Diinya
genelinde 6zellikle Amerika ve bircok Avrupa (lkesinde 2008, 2009 yilinda disiik bliyime oranlari
gerceklesmistir. 2010 yilinda toparlanmaya baslayan kiiresel mali piyasalar 2012 itibariyle, kisa vadeli
risklerin azalmasiyla birlikte goreli bir iyilesmenin gorildigi bir doneme girmistir. Bununla birlikte, orta
vadede, disik buylme, yilksek issizlik ve kamu ihalesi kirilganliklari gibi kiresel riskler devam
etmektedir.

ABD ve AB'de alinan tedbirler, 2012 yilinin son ceyreginden itibaren finansal piyasa kosullarinda
iyilesmeye yardimcr olurken, gelismekte olan ekonomilerin giiclii ekonomik aktivitelerini stirdiirmeleri,
kiiresel ekonomik aktivitenin 6nceki duruma goére bir toparlanma arz etmesini saglamistir. Bu cercevede
gelismis ekonomilerdeki temel kirilganliklar ve bu alanlara yonelik yapisal tedbir gereksinimleri halen
gecerliligini korumaktadir. Parasal genisleme ve finansal piyasalar Uzerindeki baskilarin azalmasiyla
birlikte, sinir &tesi bankacilik faaliyetleri artmistir. Bu kapsamda, ABD ve AB kaynakl parasal
genislemenin, kiresel sermaye hareketleri (izerindeki kisa ve orta vadeli etkilerinin izlenmesi ve
gelismekte olan ekonomilerin su ana kadar basariyla yirittiikleri makro finansal cergevenin orta vadeli
bir bakigla siirdiiriiimesi gerekmektedir (BDDK Finansal Piyasalar Raporu Sayi, 2012).

Nisan 2014'de Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiiresel Ekonomik Go&rinim
Raporu’nda diinya ekonomisi igin bankalarin giderek kuvvetlendigi, ABD'de toparlanmanin oldukga
kuvveti oldugunu, Japonya’da 6zel sekt6riin talebinin canlanmasi gerektigini, Avrupa’da giiney llkelerde
heniiz gliclenmenin gergeklesmedigi belirtilmistir.

Tablo. 3 IMF'in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlar

| 2013 \ 2014 2015 \
DUNYA 3,0 3,6 3,9
Gelismis Ulkeler 1,3 2,2 2,3
A.B.D. 1,9 2,8 3,0
Euro Bolgesi -0,5 1,2 1,5
Almanya 0,5 1,7 1,6
Fransa 0,3 1,0 1,5
italya -1,9 0,6 1,1
Ispanya -1,2 0,9 1,0
Kanada 2,0 2,3 2,4
Japonya 1,5 1,4 1,0
Birlesik Krallik 1,8 2,5 2,5
Gelisen Ulkeler 4,7 4,9 53

Kaynak: Diinya Ekonomik Goériiniim Raporu, IMF (Nisan 2014)

M.F. Turkiye icin 2014 blylme tahminini ylzde 3.5'ten 2.3'e dlslp, 2015'te ise Turkiye'nin ylizde 3.1
blylyecedi 6ngdrmiistiir. Yayinlanan raporda IMF tahminlerine goére enflasyon ve cari acgik diisecek,
issizlik artacak. Turkiye 2014 ve 2015'te AB'nin bliyime ortalamasini, gelecek yil ise Avrupa'nin ytlikselen
ekonomilerini gececek. Rapora gore, 2014'te %7.8 olmasi beklenen enflasyon, gelecek yil %6.5'e
disecek. IMF, cari acigin 2014te % 6.3, 2015'te % 6, issizligin de 2014'te % 10.2 olacagini tahmin

etmektedir.
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Tablo. 4 IMF'in Gelismekte Olan Ulkeler igin Tahmini Biiyiime Oranlari

2013 2014 2015 |
GELISEN ULKELER 4,7 4,9 53
Cin 7,7 7,5 7,3
Hindistan 4,4 54 6,4
Rusya 1,3 1,3 2,3
Brezilya 2,3 1,8 2,7
Meksika 1,1 35 35
Gliney Kore 3,0 3,7 3,8
Giiney Afrika 1,9 2,3 2,7
Endonezya 5,8 54 5,8

Tiirkiye \ 4,3 \ 2,3 3,1 |

Kaynak: Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, IMF (Nisan 2014)

4.2.2. Tiirkiye’de Genel Ekonomik Durum
Tirkiye, rekabet kurallarinin isledigi, 6zel sektoriin ekonomide o©ncli, kamunun ise diizenleyici rol

oynadigi, liberal dis ticaret politikasinin uygulandidi, mal ve hizmetlerin bireyler ve kurumlar arasinda
engelsiz olarak el degistirebildigi bir serbest piyasa ekonomisidir. Son 10 yilda Tirkiye ekonomisi,
Avrupa Birligine lyelik siirecinin de etkisiyle biylk bir donlisim gerceklestirmis ve pek c¢ok alanda
yapisal reformlar hayata gegirilmistir (T.C. Dis Isleri Bakanhgi, Tirk Ekonomisinin Genel Goriinimii
2013). Turkiye Orta ve Dodgu Avrupa’nin en biyik ekonomisi, Avrupa’nin ise en biyik altinci
ekonomisidir. 2000’li yillar boyunca uyguladigi ekonomi politikalari ile yillik ortalama %5’e varan biyiime
orani yakalayan Tirkiye, kiresel kriz donemi ve sonrasinda basarili bir grafik sergilemistir. Tirkiye,
gelismekte olan iilkeler icinde 2009 yilindan bu yana kredi/GSYIH orani en ¢ok artan ilkelerden biridir
ve 2010 yilinda 735 milyar USD gayrisafi yurtici hasila (GSYIH) ile Diinya Bankasi verilerine gére
dinyadaki 16. blyldk ekonomi haline gelmistir. Tirkiye, kriz sonrasi toparlanmaya calisan diinya
ekonomileri arasinda ise 2011 yili itibariyla %8,5 biiyiime orani yakalayarak Cin‘in (%9,2) hemen
arkasinda yerini almistir. 2012 yili son ceyredinden bu yana bakildiginda da Tirkiye yiksek kredi
blylmesi ile benzer (lkeler arasinda ©6ne cikmaktadir. S6z konusu artista, 6zellikle yabanci para
kredilerde, dzellestirme ve kamu altyapi yatirimlarina badli olarak kullandirilan proje finansmani kredileri
onemli bir paya sahiptir. Ayrica, diisiik seviyelere gerileyen faiz oranlarinin ve vadelerdeki uzamanin,
basta konut ve ihtiyac kredileri olmak Uzere kredi talebini artirdigi goriilmektedir. Kiiresel oynakligin artis
egiliminde oldugu yeni dénemde kredi biylime hizinin makul seviyelerde gergeklesmesinin finansal
istikrara katki saglayacadi disiiniilmektedir (TCMB, Finansal istikrar Raporu, 2013).

2013 birinci ¢eyrek boyunca, Tirkiye ekonomisi canlanma gostererek, %3’lik bir biylime
gerceklestirmistir. Benzer bir basari grafigi Tiirkiye'nin en biiyiik sehri Istanbul icin de s6z konusudur.
Ingiliz Brookings Enstitiisii tarafindan hazirlanan Kiiresel Metropol izleme Raporu’nda (Global Metro
Monitor), kiiresel kriz sonrasi dinyanin 150 6nemli metropoli ekonomik olarak incelenmis ve kriz
sonrasl en hizli toparlanmayi sagdlayan sehirlerarasinda istanbul; Amerikali, Avrupali ve Cinli rakiplerini
geride birakarak ilk sirada yerini almistir.
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4.2.2.1. Tirkiye'de Bilyiime Oranlan

Tirkiye, kiresel ekonomik krizden en hizlh gikan ve son ddnemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten
goreli olarak az etkilenen (lkelerdendir. 2002-2012 déneminde yillik ortalama biyime orani %5,2
olmusken, biyime orani 2013 yilinda llkemize %4 oraninda gerceklesmistir. 2013 yilina ait baslica

bélgeler ve iilkeler itibariyle GSYH Gelisme oranlari Grafik'te verilmistir.

Grafik 1 Baslica Bolgeler ve Ulkeler itibariyle GSYH Gelismeleri (2013)

Kaynak: Baslica Bélgeler ve Ulkeler Itibariyle GSYH Gelismeleri (2013)

2011 yihnda Tirkiye Ekonomisi IMFin %?7,5'lik tahmininin Gzerinde %8,8 oraninda biytimistir. 2012
yllinda Tirkiye ekonomisi %2,2 biylme kaydetmistir. 2013 yilinin ilk geyreginde %2,9 oraninda
biiyliyen Tirkiye ekonomisi, ikinci geyrekte %4,4, dordiincii ceyrek sonunda toplamda ise %4 oraninda
biiyime kaydetmistir. Tirkiye Ekonomisi 2014 ilk ceyrek bliyimesi %4,3 olarak gergeklesmis olup
blylmenin bilesenlerine katki payi olarak bakildiginda en biyik katkinin %2,9 ile net dis ticaretten

geldigi gorilmektedir.

2014 ilk ceyrek donemde kamu tiiketim harcamalari %8,6, kamu yatirim harcamalari ise %4,1 reel artig
gostermigtir. Ozel sektér cari harcamalarinin artis orani %2,9 ile son bes ceyredin en distgi olarak
gerceklesmis olup biylimeyle ilgili bir bagka negatif gelisme ise 6zel sektériin yatirrm harcamalarinin bu

ceyrekte de %1,3 oraninda azalmasi olmustur.

Grafik 2 Tiirkiye'de Yillara Gore Bilyiime Oranlari
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2013 yilin ikinci ceyredi itibariyle GSYH reel olarak % 4,4 biiyliyen Tirkiye ekonomisi, 2013'lin son
ceyreginde yillk bazda da % 4,4 biiyiime gdéstermistir. Uretim yontemiyle Gayri Safi Yurtici Haslla,
2013'te bir onceki yila gére sabit fiyatlarla % 4'lik artisla 122.388.000 TL, cari fiyatlarla % 10,2'lik
artisla 1.561.510.000 TL olarak agiklanmistir.

Kisi basina GSYH, 2013 yilinda 2002 yilina gore 3 kattan fazla artarak 3.492 USD’dan 10.782 USD’a

ylikselmistir. Satin alma paritesine gore ise kisi basina gayri safi milli gelir, 18.000 USD'yi agmustir.

Grafik 3 Yillara Gore Kisi Basi GSYH

Kisi Bast GSYH  ® Kisi Bagl GSYH (SGP)

£

)008& 2009 2010 2013 7012 2013

Imalat sanayi, 2013 yilinda bir énceki yila gore sabit fiyatlarla %3,8'lik artisla 29.446.000.000 TL, cari
fiyatlarla % 8,9'luk artisla 239.115.000.000 TL olarak agiklanmistir. 2012 yilinda sektorel bazda cari
fiyatlarla en yiiksek blylime hizi, % 18,1 ile "konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri" sektériinde
kaydedilmisti. Bu sektérli, %15,5 ile "vergi-siibvansiyon”, % 14,9 ile "dolayl dlglilen mali aracilk", %
14,5 ile "mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler", %14 ile "su temini, kanalizasyon, atik yénetimi ve
iyilestirme faaliyetleri" izledi. 2013'te daralma gosteren sektoér bulunmazken, en kiiciik biyiime % 3,3 ile

"madencilik ve tasocakgiligi
GOrtinimi, 2014).

faaliyetlerinde gozlendi. (T.C. Ekonomi Bakanligi, Tiirk Ekonomisinin Genel

4.3. Gayrimenkul Sektorii

Diinya gayrimenkul sektérii kisa bir dénem 6nce yasanan ipotekli konut kredisi (sub-prime mortgage)
krizi ve kiiresel ekonomik durgunluk 2008 yilinin ikinci yarisindan baslayarak tiim diinyadaki gayrimenkul
piyasalarini etkilemistir. Tiim diinyada yeni konut ingaatlarinin durdugu, ofis alani talebinin azaldigi ve
bosluk oranlarinin arttigi gézlemlenmistir. PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazirlanan
Emerging Trends in Real Estate Europe isimli kapsaml arastirmanin 2008 ve 2009 yili sonuglar da Tirk

gayrimenkul sektdriine olan yerli ve yabanci ilgisinin en carpici ve acik gdstergesidir.

Dinyanin 6nde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal yo6netim sirketlerinden ABD'li
JonesLanglLaSalle'in Subat 2014'te yayinlanan Tiirkiye Gayrimenkul Pazari Goriinim{ Raporu’na gore,
kur dalgalanmalarinin gayrimenkul pazarini 2014 yilinda fiyatlama anlaminda yeni bir dengeye

yonlendirecegi 6ngoriilmektedir. Yatinm aktivitelerinin  politik belirsizligin ortasinda yavasladigi
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gozlemlenmektedir. Ancak bu durumun Mart 2014 segimlerine kadar gegici bir siireg oldugu ve mal

sahiplerinin satmaya istekli olmasi halinde, bu durumun satin alma firsatlari yaratacag diistiniiimektedir.

PwC ve Urban Land Institute (ULI) isbirligi ile gergeklestirilen ve gayrimenkul sektoriindeki son
gelismeleri iceren EmergingTrends in Real Estate Europe 2014 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa
2014) raporuna gore, Istanbul mevcut gayrimenkul yatirmlaryla Avrupa’da gayrimenkul sektériinde
One cikan 28 sehir arasinda 7. sirada yer almaktadir. Bu ilk yedi sirada yer alan diger sehirler ‘gtivenli
limanlar’ olarak yatinmciyi cekerken, Istanbul, gelisme senaryolarina ev sahipligi yaparak popiiler bir
‘liman’ olmayi 2013 yilinda da sirdirmdstiir. Rapora goére; Avrupa’nin ticari gayrimenkul sektdri Alman
sehirlerinin  hakimiyetindedir. Raporda, 0zellikle, Avrupa’da sayisi artmaya basglayan Asyall

yatinmcilardan gok giicli bir talep oldugu belirtiimektedir.

4.3.1. Istanbul Ofis Piyasasi

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

boélgelerini kapsamaktadir.

Istanbul'da ofis binalarinin yogunlastigi on iki ofis bélgesi bulunmakta olup MIA olarak tanimlanan aks,
Barbaros Bulvari’ndan bagslayarak, Blylkdere Caddesi boyunca devam etmekte ve Maslak ile son
bulmaktadir. MIA olarak tanimlanan bdlgeler Avrupa yakasinda; Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-
Esentepe-Gayrettepe ve Besiktas-Balmumcu bdlgelerini kapsamaktadir. Bu alanlar disinda kalan ofis
bélgeleri, MIA Disi olarak tanimlanmaktadir. Istanbul’'un cografi yapisindan da kaynaklanan nedenlerle
MIA Disi bdlgeler, Asya ve Avrupa olmak tizere kendi iginde ikiye ayrilir. Bu dogrultuda MIA Digi-Avrupa;
Taksim-Nisantasi, Sisli-Fulya-Otim ve Havaalani bélgelerini, MIA Disi-Asya ise; Kozyata§i, Altunizade,
Kavacik ve Umraniye bolgelerini kapsamaktadir. Asagidaki haritada yesil ile renklendirilmis yildizlar ile
gosterilen dort bolge (Atasehir, Kartal-Maltepe, Bomonti-Piyalepasa ve Kadithane) ise gelismekte olan

boélge kategorisinde incelenmektedir.
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Resim 2. istanbul’daki Ofis Kiimelenmeleri

Kaynak: Propin Ofis Pazari (2014-Ikinci ceyrek raporu)

2014 ikinci geyrek raporuna gore ingaati biten binalarin stoka katilmasiyla ofis stokunda bdlge bazl
belirgin biiyiimeler tespit edilmistir. Genel tabloya bakildiginda, toplam stok icinde MIA’nin payinin %39,
MIA Disi Avrupa’nin %20, MIA Disi Asya’nin %33 ve Gelismekte Olan Ofis Bolgelerinin payinin %8

hesaplanmistir.

Bolge bazinda, bir geyrek donem iginde en hizli stok bliyiimesi yasayan bélgeler olan Levent stokuna
85.000 m2, Zincirlikuyu-Esentepe-Gayrettepe stokuna 31.000 m* alan katilmistir.

MIA’nin toplam stok icindeki payr 2014 ilk ceyredinde %38 iken, Biiyiikdere aksindaki projelerin

kullaninma agilmasi ile ikinci ceyrek donemde orani %39a ylkselmistir.
MIA Digi-Avrupa (Taksim-Nisantagi, Sisli-Fulya-Otim, Havaalani) bélgelerinin toplam stok icindeki payi
2014 ilk ceyrek doneminde %21 iken bdlge stok rakaminin bdlgelerdeki artisa ayak uyduramamasi

sebebi ile 2014 ikinci geyrek déneminde %20 oranina gerilemistir.

2014 ikinci ceyrek dénemde Bomonti ve Piyalepasa bdlgelerinde stoka eklenen ofis projeleri 2014 ikinci

ceyrek donemde Gelismekte Olan Ofis Bolgeleri'nin stoktaki payinin %8’e yiikselmesine sebep olmustur.
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Grafik 4 Istanbul’daki Toplam Ofis Stogu Dagilimi

Gelismekte Olan
Bolgeler; 8%

Kaynak: Propin Ofis Pazari (2014-Ikinci ceyrek raporu)

Oniimiizdeki 3 yil icerisinde Asya ve Avrupa yakasinda piyasaya cikacak 1.700.000 metrekarenin
lizerinde ofis stodu, insaat ve planlama asamasindadir. Oniimiizdeki 3 yil icerisinde piyasaya cikacak

olan bu stokun yaklasik %60'lik kismi Avrupa Yakasi'nda gerceklesecektir.

Planlanan ve insa halindeki yakin gelecekteki stokun blylk kismi Levent, Maslak, Gayrettepe, Atasehir
gibi merkezi is akslarinda yer almaktadir. Mevcut ekonomik konjonktiir dahilinde, kisa vadede, MIA
bolgesindeki kiraci talebinin bu boyutta bir arzi destekleyemeyecedi 6ngoriisii ile, s6z konusu stok
artisinin MIA bélgesindeki kira rakamlarini asadi cekebilecedi goriisiine variimistir. E§er MIA boélgesinde
onemli bir arzin erimesi sonucunda kira seviyeleri de tekrar yukariya dogru revize olursa, kisa ve orta
vadede kiraci tercihlerinin yeniden avantajli kira sartlari sonucunda ikincil bdlgelere kayabilecegi

soylenebilir.

Ozellikle Atasehir Finans Merkezi'nde gerceklestirilecek projelerin ortaya ¢ikmasiyla birlikte Avrupa-Asya

arasindaki stok dengesinin her gecen dénemde degisime ugrayacadi sdylenebilir.

Asagidaki grafikte Istanbul'da planlanan ve insaat halindeki A sinifi ofis projelerinin Avrupa ve Asya’da ki

dagiim orani goriilmektedir.

Grafik 5 Istanbul'da Planlanan ve Insaat Halindeki A Sinifi Ofis Projeleri
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Kaynak: Colliers International 2014 2.ceyrek dénem Istanbul Ofis Piyasasi
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Gelecek 3 vyl icerisinde Istanbul A sinifi ofis stokuna girecek planlama ve insaat asamasindaki ofis

binalarinin alan dadilimi bélgeler bazinda asagidaki tabloda verilmistir.

Grafik 6 Bolgelere Gore istanbul A Sinifi Ofis Projeleri Gelecek Stok Dagilimi
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Kaynak: Colliers International 2014 2.ceyrek dénem Istanbul Ofis Piyasasi

Gayrimenkul sektori ile ilgili donemsel piyasa arastirmalar yayinlayan bir baska firma ise ofis piyasasi
ile ilgili bilgileri yorumlarken énceki ddenmlerde Istanbul’u, merkezi ofis bélgeleri olarak tanimlanan 12
bolge cercevesinde degerlendirmekte iken bazi alt bolgelerin ofis bolgesi haline gelmeleri, bazi
bélgelerin karakterinin degismesi, bazi bolgelerin ise Merkezi Is Alani bash§l altinda toplanmasi

nedeniyle ofis bélgelerini degistirmistir.

Avrupa yakasinda ofis yatirimlarinin ve talebinin her zaman en yogun oldugu bélgelerden Maslak bélgesi
degismezken; benzer &zellik gdsteren Taksim, Etiler, Levent, Gayrettepe/Esentepe, Besiktas ve Sisli
bélgeleri tek bir baslik altinda toplanarak MIA olarak adlandiriimistir. Daha énceki dénemlerde Havaalani
boélgesi olarak gegen ve genellikle Bakirkdy, Bahgelievler, Glingdren ve Zeytinburnu ilgeleri sinirlarinda
bulunan E5 cepheli A sinifi ofisleri iceren bolge Istanbul-Bati olarak adlandiriimistir. Daha énce Sisli ile

birlikte incelenen Kagithane bdlgesi, Kagithane/Cendere bélgesi olarak incelenmistir.

Asya yakasinda ise Altunizade, Umraniye, Kozyatadi, Kavacik bélgeleri dedismezken, daha once
Kozyatadi olarak adlandirilan alana Atasehir de dahil edilerek bu bdélge Kozyatadi-Atasehir olarak
tanimlanmistir. Maltepe, Kartal, Kurtkdy bolgeleriyle beraber daha dnce Kozyatadi icerisinde yer alan

Kiiclikyali, Bostanci bélgeleri Istanbul-Dogu olarak siniflandiriimistir.

Yeni tanimlamalarla beraber yapilan bu diizenlemelerin yansitilan verileri daha net ifade edecedi
disiinilmis ve son haliyle olusan 9 ofis bdlgesinde A sinfi ofis binalarinda ortalama kira ve satis

rakamlari asagidaki haritada belirtilmistir.
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Resim 3. Istanbul ili Ofis Bdlgeleri Ortalama Birim Satis ve Aylik Birim Kira Degerleri

Tem Highway

Kaynak: Colliers International

Kat bazinda satilik ofis bolgeleri daha cok kiiglik ofis kullanicilar tarafindan talep gérmekte olup Kartal
Adalet Sarayinin acilmasi ve metro ulagiminin saglanmasiyla gelisen Kartal/Maltepe bolgesi ile yeni
gelisen ofis bolgelerinden olan Kagithane/Cendere bodlgesinde yogunlasmaktadir. Asadidaki tabloda

Avrupa ve Asya yakasinda kat bazinda satilik olarak sunulan ofis projeleri 6zetlenmistir.
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Tablo. 5 Avrupa ve Asya Yakasindaki Kat Bazinda Satilik Ofis Projeleri

Papirus Plaza 19700
Nef 11 9751
Kegithene/ Candere 44931 4 $3.500 $6.000
Bumerang Ofiz 12.000
| Ofis 3500
Bomonti Business 18.000
Bomonti 41.200 2 $6.500 $7.000
| Tower 23.200
o Nurol Tower 36.518
Mecidiyekdy 81518 2 $6.000 37.000
Torun Center 45.000
Maslsk 42 Mazlak 59.000 59.000 1 $5.500 $6.500
Beyaz Ofiz 8960
Bursk Bors Plazs 2520
Dumanksys Vizyon 2.000
Hukukgulsr Towers 9860
Kartalkule 18.000
Ritim Iztanbul 35.000
Kartzl-Msltepe 182.870 12 $2.400 $4500
Ofizim lstanbul 33.000
Kuris Kule 2.000
Monumeanto Kartsl 8.330
Iz Park 24000
Lapishan 32.000
Helis Metro Ofs 7.200
Atazenir Varysp Grand Tower 20.000 20.000 1 $3.500
b Varysp Plazs 21.267
Pendik 29.367 2 $2.000 $2500
Metrowin Tower 8100
Toplam/Totsl 458906 458906 24 $4.200 $5583

Kaynak: Colliers International 2014 2.ceyrek dénem Istanbul Ofis Piyasasi

Istanbul'daki ofis stoku incelendiginde; A sinifi toplam spekiilatif kiralanabilir ofis stoku 2013 yili 4.
ceyregine gore %3 oraninda artarak 1.698.861 m2 olurken, B sinifi stok 722.617 m2 olmustur. Mevcut
stokun dagilimi ve ortalama bosluk oranlari séyledir:

Tablo. 6 Istanbul Ili Ofis Alanlar Ortalama Bosluk Oranlari

Simif Toplam Ofis Alam Ortalama Bogluk Orani
iny
(m?) (%)

A 543.363 16,26%
Asya g

B 274871 8,53%

A 1155498 1515%
Avrupa

B 447746 8.34%
Istanbul A 1698861 15,51%
Topim 8 722617 8,41%

Kaynak: Colliers International Istanbul Ofis Piyasasi 2014

Bolgelere gore bosluk oranlar incelendiginde; Levent'te ingaati biten A sinifi ofis binalarinin isletmeye
aclimasiyla ofis stokunun ve bosluk oraninin dikkat ¢ekecek oranda arttigi goriilmektedir. 2013 ikinci
ceyrek dénemde Levent A siniifi ofislerde bosluk orani ortalama %2,1 iken 2014 ikinci ceyrek donemde

%20,5 seviyelerine yiikselmistir.
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Grafik 7 A ve B Sinifi Ofis Binalarinda Bolgelere Gore Bosluk Oranlari
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Kaynak: Propin Ofis Pazari (2014-Ikinci ceyrek raporu)

Son dort ceyrek donemde lokasyon kategorilerine gore bosluk oranlari dedisimi asadidaki grafikte
gosterilmistir. 2014 birinci ceyrekte %15,1 olan MIA bosluk orani Levent'teki ofis stokunun artmasiyla

ikinci ceyrekte %22,8 seviyesine cikmistir.

Grafik 8 Son Dort Ceyrek Donemde Lokasyon Kategorilerine Gore Bosluk Oranlan
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Kaynak: Propin Ofis Pazari (2014-Ikinci ceyrek raporu)

Grafik 9 1Istanbul A ve B Sinifi Ofislerdeki Genel Kira Ortalamalari 2014
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Kaynak: Propin Ofis Pazari (2014-Ikinci ceyrek raporu)
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Istanbul Ofis Piyasasi 2014 yili ikinci ceyrek ddnemi bdlgelere gére A sinifi ve B sinifi ofis binalarina ait
genel kira ortalamalari yukaridaki grafikte yer almaktadir. 2014 ikinci ceyrek dénemde MiA’daki A sinifi
ofis binalarinin kira ortalamasi 32 USD/m2/Ay, B sinifi ofis binalarinin kira ortalamasi 17 USD/m2/Ay
olmustur. MIA Digi- Asya A sinifi binalarin kira ortalamasi 21,3 USD/m2/Ay, B sinifi binalarin kira
ortalamasi 15,3 USD/m2/Ay’dir. MIA Disi- Avrupa’da A sinifi binalarin kira ortalamasi 19,2 USD/m2/Ay, B
sinifi binalarin kira ortalamasi 13,6 USD/m2/Ay‘dir.

Grafik 10 Bolgelere Gore Kira Ortalamasi 2014 (A ve B sinifi)
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Kaynak: Propin Ofis Pazari (2014-Ikinci ceyrek raporu)

2014 ikinci ceyrek dénemde MIA'da A sinifi ofis binalarindaki en yiiksek kira ortalamasi 37,7 USD/m2/Ay
ile Levent, en disiik ortalama kira ise 28,1 USD/m2/Ay ile Maslak’ta gézlenmistir. MIA Disi Avrupa’da
Taksim-Nisantasl bolgesinde A ve B sinifi ofislerde ortalama kira dederlerinin 26 USD/m2/Ay seviyesinde

oldugu goérilmastir.

REIDIN Ofis Kira Endeksi 2014 ikinci ceyrek sonuclarinda, ofis kira endeksinde en dederli bélge ofis
fiyatlar baz alindiginda Esentepe olarak belirtilmistir. REIDIN Ofis Kira Endeksine gére, istanbul geneli
ofis kira dederlerinde bir evvelki ceyrek verilerine gore st segmentte yiizde 1,40, alt segmentte ise
ylzde 3,76 'lik bir oraninda artis yasanmis olup bolgeler arasinda en dederli yer Esentepe olarak
raporlanmistir.

Istanbul genelinde bulunan 19 ofis bélgesi icerisinde en yiiksek kira gelirine sahip semt olarak aciklanan
Esentepe, Ust fiyat segmentinde metrekare birim fiyatlarina gdére 43,45 dolar, alt fiyat segmentinde ise
29,13 dolar ile en yiiksek kira degerine sahip bolge olma 0Ozelligini devam ettirdi. REIDIN Ofis Kira
Endeksi 2014 ikinci ceyrek raporunda bolgeler bakimindan ofis kira degerleri metrekare (icretlerine gore

dolar bazinda asadidaki sekilde meydana gelmistir.
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Tablo. 7 Istanbul Ofis Bélgeleri En Diisiik ve En Yiiksek Birim Kira Degerleri

. Min. Birim Kira Maks. Birim Kira
Bolgeler — S
Degeri Degeri

ATASEHIR $20,34 $30,37
BAHCELIEVLER $17,17 $19,59
BAKIRKOY $17.60 $19.36
BESIKTAS $16,39 $34,28
BEYKOZ $10,95 $20,86
KADIKOY $13,67 $20,24
KAGITHANE $18,91 $23,63
MALTEPE $16,02 $23,41
SisLi $19,84 $38,38
UMRANIYE $14,78 $23,64
USKUDAR $11,99 $18,73
ALTUNIZADE $12,27 $18,74
ESENTEPE $29,13 $43,45
FULYA $12,29 $27.,50
KAVACIK $7.,65 $14,96
KOZYATAGI $15,88 $23,01
LEVENT $25,21 $38,48
MASLAK $19,17 $31,07
YESILKOY $16,74 $18,44

Kaynak: REIDIN Ofis Kira Endeksi (2014-Ikinci ceyrek)

4.4. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en &nemi bilesenlerinden biri bulundugu
bolgenin o6zellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi
yapisi, Sosyo ekonomik Ozellikleri, gelisme yonii dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt

basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

4.4.1. Istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i cevreleyecek
sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi

olmak Gzere iki kita Gizerinde kurulu tek metropolddir.

20
14_400_125-1


http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Bo%C4%9Faz%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hali%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
http://tr.wikipedia.org/wiki/Asya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Metropol

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Marmara Denizi vardir.
Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze,
Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi ve Halig ile Marmara arasinda kalan yarimada
tizerinde bulunan asil Istanbul 253 km?2, biitiini ise 5.712 km?2 'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet

ve Bogaz Koprileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2013 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tiirkiye'nin en
kalaballk 14.160.467 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma

ozelligini tagimaktadir.

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gég

etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcegdinde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan (st gelir
gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika'daki donlisime benzer sekilde kent ¢eperinde bulunan dogayla

ic ice dusik yodunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

32 ilgesi 151 kdéyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22
Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayil Bilyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icersinde ilce Kurulmasi
ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la istanbul'un toplam ilce sayisi 39 ‘a

yukselmistir.

Istanbul sosyo-ekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma islevini Cumhuriyet
déneminde yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli
karar, iletisim ve yodnetim merkezi Istanbul'dur. Ulkedeki endiistriyel kuruluslarinin %38', ticari
isletmelerin %>55'i Istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40 bu sehirden saglanmaktadir.
Istanbul, tilke capinda her tiirlii mal ve hizmetin toplanip dagitildigi ve yurtdisi baglantilarin kuruldugu,
Turkiye'nin en st diizeydeki hizmet ve ticaret merkezidir. 133 milyar dolarlik yillik Gretimiyle Dinyada 8.

sirada yer almaktadir.

Istanbul'un Tiirkiye 6lcegindeki temel islevierinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. Ilk kez
19. yiizyiin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru
ulusal bankaciigin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari
acmistir. Turkiye' deki biyilk bankalarin timine yakini ile bitiin sigorta sirketlerinin merkezleri
Istanbul'dadrr.

Istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulagim ve konaklama olanaklarinin

geliskinligi bakimindan Turkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir.

flde tarim kesiminin payi oldukca kiiciiktiir. Bitkisel {iretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan

Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.
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4.4.2. Sisli Ilgesi

Sigli, Istanbul Ilinin Avrupa yakasinda yer
alan bir ilcesidir. 1954'te ilce olan Sigli
Ilcesinde kdy vyerlesimi yoktur. 28
mahallesi bulunan Sisli doguda Besiktas,
kuzeyde Sariyer,batida Eyiip ve Kagithane

gineyde Beyoglu ilgeleri  ile  cevrilidir.

Denize sahili olmayan Sisli ilgesi'nde ¢ok

sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret

merkezi, kiltir ve sanat merkezi bulunmaktadir. Sisli ilcesi Kagithane'nin, 1987'de ayrilarak ayr bir ilge
olmasiyla ikiye boliindi. Kuzeyde yer alan Ayazadga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir 6bek olustururken,
geride kalan diger mahalleler gene ayr bir 6bek olusturdular. Bu iki 6bek Biiylkdere Caddesi'yle

birbirine bagldir.
Yakin Tarih

1970'lerde oto tamirhanelerinin Dolapdere'den kaldirimasi amaciyla Celiktepe'nin kuzeyinde bir sanayi
sitesi kurulmus, ayni bélgenin cevresinde Sanayi Mahallesi adli yeni yerlesme olusmustur. Ayni dénemde

nifusu hizla artan Kagithane'ye daha iyi hizmet gétiirebilmek icin ayni bolge belediye yapilmistir.

1980'lerde Sisli ilgesi bitiinlyle kentsel alan igine katiimistir. Bdylece Kagithane ve Ayazada kdy
stattisiinden ¢ikmis ve Sisli'nin niifusu, 1980'lerin ortalarina gelindiginde yarim milyonu asmistir. 1987'de
Kagithane'nin ilce yapilarak Sisgli'den ayriimasiyla ilgenin niifusu yarn yariya dismdistiir. Gene bu
bolinmeyle Sisli ilgesi topraklari ikiye ayrilmistir. Kuzey kesimindeki Ayazada askeri ve sanayi alanlari ile
dusik niifus yogunluguyla giiney bolgesine goére farklilklar gostermistir. 1990'lar ve 2000'lerde
Blyukdere Caddesi Uzerine yapilan yiksek kath rezidans ve isyeri amagh olarak insa edilen binalarla
tekrar degisim yasamaktadir. Dolayisiyla, Sisli'nin merkez ve Ayazada ilgelerinin her ikisi de bir sanayi
bélgesidir. Sisli ilcesi yasadidi hizli degisim sonucunda, Istanbul ve Tiirkiye ekonomisinin is ve finans
merkezi olma durumundadir. Kuzeydeki Maslak ve cevresi, 1980'lerden itibaren bazi bankalar ve

firmalarin merkez olarak tercih ettikleri bir galisma alani haline gelmistir.
Ulasim

Istanbul'un iki yakasini birbirine baglayan kopriilerden batiya dogru uzanan cevre yollari Sisli Ilcesi'nden
gecer. Bogazici Kdprisii'nden Besiktas Ilcesi'ne cikan O-1 Otoyolu, Mecidiyekdy'l bir viyadiikle gectikten
sonra Kagithane Ilcesi'ne girer. Fatih Sultan Mehmet Kopriisi'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve
Besiktas ilceleri sinirlari icinden gectikten sonra Sisli Ilcesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede
Kagithane Ilcesine gecer. Sigli Camii'nden bagslaylp Sarlyer Ilcesine kadar uzanan Biiyiikdere
Caddesi bu iki gevreyoluyla da kesisir. Sishane-Dariissafaka metro hattinin (M2 Hatti) buytk kismi Sigli

sinirlari iginden gegmektedir. Piyalepasa Bulvari ile Halaskargazi Caddesi énemli ulasim akslaridir.

22
14_400_125-1


http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_%C4%B0li
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0l%C3%A7e
http://tr.wikipedia.org/wiki/Be%C5%9Fikta%C5%9F,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Sar%C4%B1yer
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ey%C3%BCp
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ka%C4%9F%C4%B1thane
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ka%C4%9F%C4%B1thane
http://tr.wikipedia.org/wiki/Beyo%C4%9Flu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ayaza%C4%9Fa,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Maslak,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Huzur,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/B%C3%BCy%C3%BCkdere_Caddesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bo%C4%9Fazi%C3%A7i_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/O-1_Otoyolu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Mecidiyek%C3%B6y
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ka%C4%9F%C4%B1thane,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fatih_Sultan_Mehmet_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/O-2_Otoyolu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Sar%C4%B1yer,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Be%C5%9Fikta%C5%9F,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C5%9Ei%C5%9Fli_Camii
http://tr.wikipedia.org/wiki/B%C3%BCy%C3%BCkdere_Caddesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/B%C3%BCy%C3%BCkdere_Caddesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/M2_hatt%C4%B1

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Ekonomi

Sisli ilcesi hizla degisim icinde 21. yiizyll Istanbul'unun hatta Tiirkiye ekonomisinin is ve finans merkezi
olma durumundadir. Ticaret ve hizmet sektériinde calisanlar agirlkli bir paya sahiptir. imalat sanayii
daha cok Ayazaga'daki Cendere Deresi kiyllarinda yogunlasmistir. Imalata déniik tesislerin sehir
merkezinden uzaklastinlmalariyla bu sektoérde calisan isgliciinin payl giderek diismektedir. Sisli
Ilcesi'nde yasayanlarin Istanbul'un degisik kesimlerinde calistiklar disiiniilse de, Sisli katma deger
acisindan Istanbul ili icinde yiiksek paya sahiptir. Sisli-Mecidiyekdy-Esentepe-Levent-Maslak aksinda
uzanan Buylikdere Caddesi lizerinde ve gevresindeki bélge Tirk finans sektoriiniin kalbi durumuna
gelmistir.

Niifus

Sisli ilcesinin niifusu Istanbul'un biitiin diger ilceleri gibi siirekli bir niifus artisina sahne oldu. 1980'lerde
ikiye katlanan niifusu Kadithane'nin ayrilmasiyla yari yariya diismistir. 2011 ADNKS'ne gore ilge sinirlari
icinde 320.763 kisi yasamaktadir. Sisli Ilcesi'nde vyasayanlarin vyaklagik dértte biri Istanbul
dogumludur. Sivas, Ordu, Kastamonu ve Erzincan dogumlular da Sisli niifusu icinde hatin sayilir paya
sahiptirler. Gayrimislimlerin eskisi kadar olmasa da niifus iginde kiiglik bir payr vardir. Nifusun ylizde
85'i ilcenin glineyinde yasar, Ayazadga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olusan kuzey kesimi is alani

oldugundan niifus yo§unlugu disiiktir.

Tablo. 8 Sisli Ilcesi Niifus Verileri Tablosu

Yil 1980 1985 1990 1997 2000 2007 2010 2011 2013

Niifus 282471 | 526.526 | 250.478 | 251.155 | 250.792 | 314.684 | 317.337 | 320.763 | 274.420
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5. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler Ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deder kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan
esdeder bir 6neme sahip olan bir diger unsursa, dederleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir

sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya dédenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktay! temsil eder. Deder ise satin alinmak Uzere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alic ve

saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iliskili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya

hizmeti yaratmak veya tretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deder, gergek dedil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satisi veya degis tokusu ile iligkiliyken,

maliyet, mal veya hizmetin Gretim masraflari icin ddenmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatinmcilar, sigortacilar, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye
memurlar veya kayyumlari ya da normalin Ustiinde istekli veya 6zel alicilan, rasyonel agidan esit ve

gecerli sebeplerle ayni miilke farkl degerler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger
En temel seviyede, deder, herhangi bir Griin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan

iliskisine gore olusturulur ve siirdtrilir. Bu faktérler, fayda, kitlk, istek ve satin alma glictidir.

e Pazar Degeri, milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla
istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma

cercevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e Pazar Dederi, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu g6z

oniine alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e  Pazar Dederi'ni tahmin etmek igin Dederleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya
en olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin mevcut kullanimi

olabilecedi gibi baska alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklasimlar icinde, Emsal Karsilastirma Yaklasimi,

indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklasimi ve Maliyet Yaklagimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame mudlklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri yapar. Genel olarak dederlemesi yapilan miilk, agik
piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin satiglariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate

alinarak karsilastirilir.
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5.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi

Bu yaklasimda, dederlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yontemi ile deder tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net
gelir) ve deger ile iliskilidir. Bu islemde, Hasila veya Iskonto Oraniya da her ikisi de dikkate alinir. Ikame
prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatirim getirisini saglayan gelir akisi ile dedere

ulasilacagr kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, milkin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska
bir milkiin insa edebilecedi olasiligi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin
maliyetinin dederlemesi yapilan miilk icin 6denebilecek olasi fiyati asir dlglide astigi durumlarda eski ve

daha az fonksiyonel miilkler igin amortisman: da igerir.
Sonug olarak;

Tim Pazar Dederi olcim yontemleri, teknikleri ve prosedirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas

alinip, dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.
o Emsal karsilastirmalari veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gdzlemlerden kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akiglarini

ve piyasadan elde edilen geri donls oranlarini esas almalidir.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasl tahminleri

Uzerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Dederinin tahmini icin hangi yaklasim
veya prosediirlerin kullanilabilecedini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her biri,
karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem

genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir.

Dederleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tim yontemleri dikkate alarak hangi yontem yada

yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULLERIN KONUMU VE FiZIKSEL INCELEMELERI

6.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Sisli ilcesi, Mecidiyekéy Mahallesi, 2013 ada 85 parsel
saylll Kargir Isyeri nitelikli ana tasinmazda konumludur. Degerleme konusu tasinmazlar, Mecidiyekdy
Mahallesi, Sehit Ahmet Sokak, Mecidiyekdy Is Merkezi, No:4, Kat:13, Sisli/istanbul posta adresinde
konumludur. Dederleme konusu tasinmazlar D-100 Karayolu'na yakin konumda olup, cevre
yapilagsmalar, ofis, A.V.M., konut gibi cesitli fonksiyonlar ile donati alanlarindan olusmaktadir. Konu
tasinmazin yakin gevresinde ok sayida konut ve ofis projeleri devam etmektedir. Konu tasinmazlar,
Mecidiyekdy Metro Istasyonu, Mecidiyekdy Metrobiis Istasyonu, D-100 Karayolu gibi ulasim arterleri ve

duraklarina yakin konumda olmasi nedeni ile tarifi kolay ve ulasilabilirligi kolay lokasyondadirlar.

Konu tasinmaza yakin konumda Ermeni Katolik Mezarligi, italyan Musevi Mezarli§i, Sisli Ilce Emniyet

Mudurligi, Mecidiyekdy Merkez Camii, Mecidiyekdy Ilkokulu gibi sosyal donati alanlari bulunmaktadir.

Resim 4. Gayrimenkuliin Konum Krokisi
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Tablo. 9 Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakliklari

....'

LOKASYON MESAFE (KM)
D-100 KARAYOLU 0,13
CAGLAYAN ADLIYESIH 1,00
ZiNCIRLIKUYU KAVSAGI 1,60
BOGAZICi KOPRUSU 3,00
F.S.M KOPRUSU 5,50

*Mesafeler Google Earth iizerinden lgiilmdistdr.
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6.2. Gayrimenkullerin Tanimi .
Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye Iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme konusu biiro nitelikli tasinmazlar, Istanbul ili, Sigli Ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 311 Pafta,
2013 Ada, 85 Parsel'de kayith 2.669,00 m2 yiizélciimlii arsa tizerinde yer alan“Kargir Isyeri” nitelikli ana
tasinmazda konumludur. Onayli mimari projesi ve mahallinde yapilan incelemelere gore ana tasinmaz;
2 BK+ ZK + 16 NK olmak tizere toplam 19 katlidir.

Mimari projesi ve mahallinde yapilan incelemeye gére ana tasinmazin kat kullanimlari asagidaki gibidir;

¢ 2. Bodrum Katta, binaya ait siginak, depo, otopark ve kazan dairesi,

1. Bodrum Katta, 29 adet madaza nitelikli bagimsiz bolim,

Zemin Katta, 24 adet madaza nitelikli ve 1 adet biife nitelikli bagimsiz bolim,

1. Normal Kattan 10. Normal Kata kadar olan katlarin her birinde 6'sar adet biiro nitelikli bagimsiz
bolim
11. Normal Katta, 4 adet biiro,

12, 13 ve 14. Normal katlarda, 6’sar adet biiro nitelikli bagimsiz bolim,

15. Normal Katta, 3 adet biro nitelikli bagimsiz bolim

16. Normal Katta ise, 1 adet lokanta teras nitelikli bagimsiz bolim bulunmakta olup, ana

tasinmazda toplam 140 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir.

Resim 5. Ana Tasinmaz Goriiniimii
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Bina girisi zemin kat seviyesinden saglanmakta olup, giris holliniin zeminleri ve duvarlari mermer

kaplidir. Mimari projesine gére 2 adet yolcu asansorii, mevcut durumda ise 3 adet yolcu asansori

bulunmakta ve bina dig cephesi klasik dis cephe boyasi ile boyalidir.
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Mahallinde yapilan incelemeye gore dederleme konusu tasinmazlar mimari projesi ile kat, konum ve
kullanim alani olarak uyumlu oldugu ve bagimsiz bélimlerin birlestirilerek katta tek ofis seklinde
kullanildigi goriilmistiir. Mimari projesinde gore 13. Normal katta 6 adet bagimsiz bdlim bulunmakta
olup, mahallinde yapilan incelemede dederleme konusu bdaimsiz bélimlerin arasinda bulunan duvarlarin
yikilarak konu tasinmazlarin tam kat kullanimina konu oldugu goriilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlar mahallinde tek firma tarafindan kullanilmakta olup, katin tamami ofis
alanlari, server odasi, wc hacimlerinden olusmaktadir. Taginmazda ortak alanlarin zeminleri epoksi
kaplama, ofis alanlarinin zeminleri ise hali déselidir. Tasinmazlarin duvarlan saten boya ile boyali olup,
camlari aliiminyum malzemeden imaldir. Konu bagimsiz bolimlerin girigleri iptal edilmis olup,
tasinmazlarin tamamina asansére bakildiinda sol taraftan giris saglanmaktadir. Konu tasinmazlarin

kullanim alanlarina iliskin bilgiler asadidaki verilmistir.

Resim 6. Kat Plani

Tablo. 10 Kullanim Alani Bilgileri
B.B. NO. NITELIK BRUT ALAN (m?)

* Kullanim alaniari, kat irtifakina esas onayll mimari proje Lizerinden hesaplanan brdit alanlardir.
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7. GAYRIMENKULE ILISKiN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUGLARI

7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

< GUCLU YANLAR

Gayrimenkuliin tercih edilen bélgede konumlu olmasi,

Ulasim iligkilerinin gigla ve alternatiflerin cok olmasi,

Gayrimenkullin kentin ana arteri niteligindeki aksin {izerinde yer almasi,

Yakin gevresinde diizenli yagam alanlarinin bulunmasi.

D3

» ZAYIF YANLAR

Tasinmazin kentin ana arteri niteliindeki ulasim aksinin tizerinde konumlu olmasi dolaysi ile trafik

yogunlugunun ve gevre kililiginin yliksek olmasi,

7
*

» FIRSATLAR

Gayrimenkulin yer aldi§i bolgeye yapilan yeni yatinmlarin bulunmasi.

7
*

TEHDITLER

e Bolgede devam eden projelerin tamamlanmalari ile birlikte bolgedeki trafik yikiinin blylk 6lglide

artacak olmasi.
7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir milkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve

degerlemesi yapilan milki en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilie sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigcin mimkin oldugunun degerleme uzmani tarafindan
aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal
fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte en yiiksek dederle sonuglanan kullanim en

verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayriimaz bir parcasidir. En etkin

ve verimli kullanimlar dért dolayli kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler énem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak mimkiin olma,
¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,

e Azami diizeyde verimli olma,

Konu gayrimenkuller, ofis fonksiyonlu olup hali hazirda bu fonksiyonla kullanilmaktadir ve heniiz fiziksel
ve/veya fonksiyonel olarak demode duruma gelmedidinden konu hakkinda ayrica bir arastirma

yapilmamistir.

30
14_400_125-1



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme calismasinda; ofis Unitelerinin birim satis ve kira dederlerinin belirlenmesinde Emsal
Karsilastirma Yontemi kullaniimistir. Pazardan elde edilen veriler dogrultusunda degerleme konusu
tasinmazlara Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemleri ile satis

dederleri takdir edilmistir. Kullanilan ydntemlere ilisikin detaylar alt basliklarda tanimlanmistir.

7.3.1. Emsal Kargilagtirma Yéntemi Analizi

Degderleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdélgede yer alan benzer nitelikteki ofis (initelerinin satis

ve kira dederleri arastiriimistir. Pazardan elde edilen veriler asagida sunulmustur.

o Satilik Ofis Emsalleri:

1) Dederleme konusu tasinmazlar ile ayni bélgede bulunan 35 yillik binanin 5.katinda konumlu 100 mz2
alanli beyan edilen ofis 495.000 TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaz cadde (izerinde yer almasi nedeni
ile konu tasinmazlara gore avantajlidir. (Birim Satis Dederi = 4.950 TL/m?2)

(Irtibat Bilgisi: Mega Emlak — 0530 880 99 88)

2) Dederleme konusu tasinmazlar ile ayni bolgede bulunan benzer niteliklere sahip binada konumlu ofis
alani 210 m2 alanli beyan edilerek 950.000 TL bedelle satiliktir. (Birim Satis Dederi = 4.523 TL/m?2)
(irtibat Bilgisi: Paranin Merkezi Gayrimenkul — 0533 745 74 09)

3) Dederleme konusu tasinmazlar ile ayni boélgede bulunan 30 yillik binada konumlu ofis alani 150 m2
alanl beyan edilerek 600.000 TL bedelle satiliktir. (Birim Satis Dederi = 4.000 TL/m?2)

(Irtibat Bilgisi: Lider Gayrimenkul — 0532 798 00 90)

4) Degerleme konusu taginmazlar ile ayni bélgede bulunan benzer niteliklere sahip yapida konumlu ofis
alani 250 m?2 alanli beyan edilerek 1.000.000 TL bedelle satiliktir. (Birim Satis Dedgeri = 4.000 TL/m?2)
(irtibat Bilgisi: Century21 Nova — 0533 770 21 72)

5) Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bolgede bulunan benzer niteliklere sahip yapida konumlu ofis
alani 140 m2 alanh beyan edilerek 595.000 TL bedelle satiliktir. (Birim Satis Dederi = 4.250 TL/m?2)
(irtibat Bilgisi: Ucar Emlak — 0533 399 55 76)

¢ Kiralik Ofis Emsalleri:

1) Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bélgede bulunan 30 yillik binanin 3. Katinda konumlu ofis
alani 70 m2 alanh beyan edilerek 2.000 TL aylik bedelle kiraliktir. (Birim Kira Degeri = 28,50 TL/m?2)
(irtibat Bilgisi: Giiven Emlak — 0532 497 77 23)

2) Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bolgede bulunan 25-30 yillik binada konumlu ofis alani 130
m2 alanl beyan edilerek 3.500 TL aylik bedelle kiraliktir. (Birim Kira Dederi = 27,00 TL/m?2) (irtibat
Bilgisi: Goldpick’s Gayrimenkul — 0507 554 65 88)

3) Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bdlgede bulunan benzer nitelikli binada konumlu ofis alani
550 m2 alanli beyan edilerek 15.000 TL aylik bedelle kiraliktir. (Birim Kira Dederi = 27,27 TL/m?2)
(Irtibat Bilgisi: Remax Royal — 0532 354 04 20)

4) Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bélgede bulunan 20 yillik binada konumlu ofis alani 300 m2
alanli beyan edilerek 10.500 TL aylik bedelle kiraliktir. (Birim Kira Dederi = 35,00 TL/m2) (irtibat
Bilgisi: Garage istanbul Gayrimenkul — 0532 410 69 57)
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5) Dederleme konusu taginmazlarin bulundugu bdlgede calisan emlak ofisi yetkilisi ile yapilan
gorismede, dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldudu binada ofis birim metrekare kira
dederlerinin 25-30 TL/m?2 aralifinda degistigi beyan edilmistir. (Birim Kira Dederi = 25-30 TL/m?2)
(Irtibat Bilgisi: Remax Bento — 0532 381 96 43)

Resim 7. Emsal Krokisi
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7.3.2. Emsal Karsilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda bulunan konu tasinmazlara benzer niteliklere sahip emsal
satilik ve kiralik mdlkler incelenmistir. Yapilan ofis pazar aragtirmasinda emsal tasinmazlarin konumlu
oldugu yapilarin teknik donanim, ulagim iliskileri, sunulan hizmetler gibi farkl kriterler dogrultusunda
degisiklik gosterdigi gorilmstir.

Dederleme konusu tasinmazlarin mahallinde yapilan incelemede, badimsiz bdllimler arasindaki
duvarlarin yikilarak 6 adet bagimsiz bolimiin tek bir ofis alanina dénustirildiglu gorilmistir. Konu
badimsiz bélimlerin konum ve cephelerine gore serefiyelerinin farkli olmasi g6z dniinde bulundurulmus
olup, dederleme konusu badimsiz bélimler arasinda birim satis dederleri farkhlagtinimistir. Emsal
Karsilastirma Analizi Yontemi ile tasinmazlara takdir edilen degerler asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo. 11 Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi

BiRiM SATIS
DEGERI (TL/m?)

13 | 126 | BURO 58,00 4.600 266.800

NITELIK BRUT ALAN (m?) SATIS DEGERI (TL)

13 | 128 | BORO | 7400 | 480 | 355200
|
|

Emsal Karsilastirma Yontemi ile dederleme konusu tasinmazlara toplam 2.014.000 TL deder takdir

edilmistir.

32
14_400_125-1



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

7.3.3. Maliyet Olusumlan Analizi

Degderleme calismasinda Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi kullanilmamistir.

7.3.4. Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir indirgeme Yaklagimi analizi iki ayrn yontem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir
Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.4.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degderleme konusu tasinmazlar icin fonksiyon, konum ve biyikliklerine gére birim kira dederleri Emsal
Karsilastirma Yontemi kullanilarak hesaplanmistir. Ofis fonkisyonlu tasinmazlara birim kira dederi takdir
edilmistir.

Tablo. 12 RO (Kapitalizasyon Orani) Analizi

YILLIK KIRA | YILLIK BiRiM KiRA SATIS DEGERi  BiRiM SATIS

L) DEGERI (TL) DEGERI (TL) (TL) DEGERI (TL) RO
210 60.000 286 900.000 4.286 0,067
150 51.000 340 800.000 5.333 0,064
150 38.400 256 575.000 3.833 0,067

Yapilan Pazar arastirmalari sonucunda dederleme konusu tasinmaza emsal olabilecek miilklerin satis ve
kiralama kabiliyetlerini arttirmak amaci ile alan bilgilerinin abartili beyan edildidi, dederlerde pazarlik
paylari bulundugu, tasinmazlarin konumlu oldugu lokasyon gibi 6zellikler g6z 6niinde bulundurularak
konu tasinmazlarin birim satis dederinin 4.800 TL/m2, birim kira dederinin 30 TL/m?2, kapitalizasyon

oraninin 0,075 olacadi 6ngorilmistir.

Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile hesaplanan satis dederleri asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo. 13 Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi

TR BRUT ALAN z\l(ztl\l(oigm AYLIK I_(iRA KAPITALIZASYON SATIS DEGERI
(m?) (TL/m?) DEGERI (TL) ORANI (TL)
13 124 BURO 77,00 30 2.300 0,075 368.000
13 125 BURO 77,00 30 2.300 0,075 368.000
13 126 BURO 58,00 28 1.600 0,075 256.000
13 127 BURO 74,00 29 2.150 0,075 344.000
13 128 BURO 74,00 29 2.150 0,075 344.000
13 129 BURO 58,00 28 1.600 0,075 256.000
TOPLAM

Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi ile degerleme konusu tasinmazlara toplam 1.936.000 TL deger

takdir edilmistir.

7.3.4.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

Dederleme calismasinda Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullaniimamistir.
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8. GAYRIMENKULE iLISKiN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Dederleme konusu tasinmazlar icin Emsal Karsilastirma ve Direkt Kapitalizasyon yéntemi ile hesaplanan

degerler ortalama deder lehinde uyumlastiriimis olup niahi satis dederleri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 14 Farkh Yontemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastiriimasi

NITELiK BRU(Tnf)"AN KARSEIKSQ'II-RMA KAPi1I')A"IfiEZKATSY0N Uvuxl'é‘:f:::_')'ws
YONTEMI (TL) YONTEMI (TL)
13 124 BURO 77,00 385.000 368.000 375.000
13 125 BURO 77,00 385.000 368.000 375.000
13 126 BURO 58,00 266.800 256.000 260.000
13 127 BURO 74,00 355.200 344.000 350.000
13 128 BURO 74,00 355.200 344.000 350.000
13 129 BURO 58,00 266.800 256.000 260.000
TOPLAM | 41800 | 2014000 | 1936000 | 1970000 |

8.2. G.Y.O. Portféyiine Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadigi
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagh Hak Ve Faydalarin, Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklari Portfdyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda

Gorls

Hali hazirda Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i Portféylinde yer alan konu tasinmazlarin, Sermaye Piyasasi
Mevzuati hiikiimleri geredince biro nitelikli gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirim Ortakhi§i portféytinde

“Binalar” baghdi altinda bulunmalarinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

Dederleme konusu 6 adet "Biiro” nitelikli bagimsiz bolimler hali hazirda birlikte kullanilmaktadir. Konu
tasinmazlar ile rekabet edebilecek emsal miilkler incelenmis, ulagim iliskileri, cevre yapilanmalari,
bulunduklari lokasyon dikkate alinarak Emsal Karsilastirma ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemleri

kullanilarak deger takdiri yapilmistir. Deder takdirinde tasinmazlarin ayri ayri kullaniimalar durumu igin

gereken donistiirme maliyeti g6z 6niinde bulundurulmustur.
Tablo. 15 Nihai Deger Tablosu

o mone i KOYEMEms  sokpymed o s
13 124 BURO 375.000 442.500 2.300
13 125 BURO 375.000 442.500 2.300
13 126 BURO 260.000 306.800 1.600
13 127 BURO 350.000 413.000 2.150
13 128 BURO 350.000 413.000 2.150
13 129 BURO 260.000 306.800 1.600

29.12.2014 tarihi Déviz Alis Kuru 1 USD =2,3235.-TL / 1 Euro = 2,8339 alinmistir.
Raporda beliritlen degderlerin tamami KDV Harig degerlerdir.

Sonug olarak;

Istanbul 1li, Sisli Ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 311 Pafta, 2013 Ada, 85 Parsel iizerinde yer alan “Kargir
Isyeri” nitelikli ana taginmazda konumlu SAF GYO miilkiyetindeki 124, 125, 126, 127, 128, 129 numarali
“Biro” nitelikli bagimsiz bolimlerin dederleme tarihi itibari ile toplam Pazar dederi K.D.V. harig

1.970.000 TL (Birmilyondokuzyiizyetmisbin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

*Erkan SUMER DIDEM OZTURK
) Y.Harita Miihendisi
Sehir Plancisi SPK LISANS NO: 402394
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

: /

Aysel AKTAN
Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI

A\

*Raporia ilgili herhangi bir sorumlulugu bulunmamakta olup, arastirma stirecinde yardimci olmustur.
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