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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

1. RAPOR BiLGILERI

RAPORUN TURD

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayih
karaninda yer alan "Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” cercevesinde hazifanmis, gayrimenkul deferdeme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Istanbul ili, Beyodlu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parselde
kayith “Kargir Isham” vasifli ana gayrimenkulde tesis edilen, 1, 2, 3, 4 ve 5
numaral badimsiz bbliimlerin pazar dederlerinin tesbiti amaciyla, Sermaye
Piyasasi Kurulu Mevzuat: kapsaminda hazirlanmisgtrr,

DAYANAK SOZLESMENIN TARIH ve  : 11.11.2015

NUMARASI )

DEGERLEME TARIHI r 24,12,2015

RAPORUN TARIHI 1 22.09.2016 (28.12.2015 taritli dederleme rapory; S.P.K. Kurumsal Yabrmedar
Dairesi Bagkanligi'nin 24.08.2016 tarih, 12233903-325.07-F.9152 sayih yaznst geredi
revize edilmistir, )

RAPOR NUMARASI : 2015_400_157_5_REV )

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

Degerleme calsmasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura
rastianmamigtir.

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKI
TARIHLERDE YAPILAN SON ¢
DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Degerleme konusu taginmazlar icin sirketimizce daha Gnce Mayis 2015
tarihli, 15_400_70 sayih deferleme raporu hazirlanmigbir. 15_400_70 sayil
defierleme raporunda taginmaza 25.750.000 TL takdir edilmigtir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Didem OZTURK Aysel AKTAN
Y.Harita Miihendisi Sehir Plancis — Harita Mithendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Dederfeme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402394 S.P.K, Lisans No: 400241
2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI
SIRKETIN UNVANI : HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S. o
SIRKETIN ADRESI : Idealtepe Mahallesi Rifkn Tongsir Caddesi No:93/4 Demirhan Plaza Maitepe,
ISTANBUL, TURKIYE Tel:(216) 388 05 09
www.harmonigd.com,tr E-mail: info@harmonigd.com.tr
MUSTERI UNVANI : DENIiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
MUSTERL ADRESI : Bilylikdere Caddesi No:141 Kat:22 Esentepe Sigli-Istanbul
MUSTERI TALEBINiN ¢ Migterinin talebi; Istanbul ili, Beyoglu ikesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141
KAPSAMI VE GETIRILEN N ,, , .
rselde kayith “Kargir Ishan” vasifi ana gayrimenkulde tesis edilen, 1, 2, 3, 4 ve 5
SINIRLAMALAR pa " rair Ish, B2y o

numarall bagimsiz bélimlerin giincel pazar dederlerinin belirlenmesi olup herhangi

bir kisitlama getirilmemistir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

n mar m la liskin Bilgi

Dederleme konusu gayrimenkuller; istanbul ili, Beyodlu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141
parsellerde kayitl “Kargir ishani” vasifi ana gayrimenkulde tesis edilen, 1, 2, 3, 4 ve 5 numaral

bagimsiz bélimler olup, tasinmazlara dair detayl bilgiler alt bashikiarda tammianacaktr.

3.1.

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlanna iliskin Bilgiler

Degerleme konusu taginmazlann tapu kayitanna iligkin bilgiler asagidaki tablolarda verilmistr.

Tablo. 1 Xonu Gayrimenkullere Ait Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKULE AlT TAPU BILGILERI

iL : ISTANBUL

tLCESt BEYOGLU

MAHALLESH/KOY() KEMANKES

MEVKII

PAFTA NO -

ADANO ;94

PARSEL NO 141

YUZOLCOMU 341,50 m* -

NITELIGI KARGIR ISHANI

TAPU TARIHI/YEVMIYE NoO. 11.06.2015 / 6420

BAGIMSIZ BOLUMLERE AfT TAPU BiLGILERL

BAGIMSIZ BOLUMNO. | : | 1 2 3 4 5

KAT ZEMIN 1 ) 3 4

nFrELix DEPOLUDOKKAN | BORO BORO BURO BORO

ARSA PAY/PAYDA 3g/100 17/100 15/100 157100 15/100

CILT/SAHIFE NO. 14/1302 14/1303 14/1304 1471305 14/1306

MALIK/ HISSE ORANI DENIZ DENIZ DENIZ DENIZ DENIZ
GAYRIMENKUL GAYRIMENKUL | GAYRIMENKUL | GAYRIMENKUL ; GAYRIMENKUL
YATIRIM OTAKLIGI | YATIRIM YATIRIM YATIRIM YATIRIM
ANONIM SIRKETI OTAKLIGI OTAKLIGI OTAKLIGI OTAKLIGI
(TAM) ANONIM ANONIM ANONIM ANONIM

SIRKETI (TAM) | SIRKET! (TAM) | SIRKET!(TAM) | SIRKETI (TAM)

3-2-

Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

Degerleme konusu taginmazlar izerinde yer alan takyidatlar 23.11.2015 tarihi itibari ile TAKBIS sistemi
(izerinden temin edilen TAKYIDAT belgeleri {izerinde teyid edilmis olup detaylan asafjida belirtilmig ilgili

belgeler rapor eklerinde sunulmustur.
Bevanlar Hanesi'nde;
-Eski eserdir.

-Tevhitten dnce 5 parselin 4 parselde istiraki daimi hakia vardir.

-Yonetim Plani: 02.04.1997

15 400 157_5_REV



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A S,

3.3. Gayrimenkullerin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Miilkiyet Hakki Degisiklikleri
Degerleme konusu taginmazin tapu bilgileri TAKBIS belgeleri lizerinden teyid edilmis olup, 24.12.1959
tarih 6161 yevmiye no.lu tescil iglemi ile miilkiyeti Denizbank A.S. adina kayith olan taginmazn miilkiyeti
11.06.2015 tarihli, 6420 yevmiye no.lu satis islemi ile Deniz Gayrimenkul Yatnm Ortakli) Anonim Sirketi
adina tescil edilmigtir.

3.4. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Beyodlu Belediyesi Imar Miidin(gi'nden alinan 30.11.2015 tarhli resmi imar durum yazisina gore,
dederleme konusu taginmaziann yer aldigi parsel, 07.07,1993 tarih ve 4720 sayili kurul karanyla Kentsel
Sit Alani ilan edilen bélgede, “Turizm+Hizmet+Ticaret” alaninda kalmakta olup parsel {izerindeki yapi
tescilli eser nitelijindedir. Bdlgeye ait 21.12.2010 tasdik tarihli, 1/1000 dlgekli Koruma Amagh Uygulama
Imar Plani Istanbul 10.idare Mahkemesi tarafindan 24.12.2013 tarihinde iptal edilmigtir,

12.02.2014 tarih ve 2074 sayh Koruma Kurulu Karan ile Gegis Donemi Koruma Esaslan ve Kullanma
gartlan Kiitir ve Turizm Bakanhig 2 Numaral Kiiltiir ve Tabiat Variklanni Koruma Kurulu Mdiragiimee
belirlenmektedir. Ancak 31.07.2015 tarihinde Danistay 6. Dairesi tarafindan mahkemenin iptal karan
bozulmus olup, planin (2010 tarihli Koruma Amagh Uygulama Imar Plani) devamina karar veritmistir.

Resim 1. Konu Tasinmazlann Mer'i Plandaki Konumu
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Plan Notlar:

Genel Hikimier:

I-1. Plan Paftalan, Plan Agkiama Raporu ve Plan Hikdmier ayriimaz bir bitdndir.

I-2, Bu plan notiannaa;

Iigili K. ve T.V.K.Bdlge Kurulu: Koruma Kuruit

Istanbul Yenilerne Alanlan K.ve T.V. Koruma Bilge Kurudu: Yenileme Kuruluy

Istanbul Bilviiksehir Beledive Bagkanlg: 8B

Beyodilu Belediye Baskanlid: Iige Belediyesi

Beyodiu Kentsel Sit Alant K.ve T.V. Yeralty ve Yeriistd Envanteri: Envanter

Beyodiiu Kentsel Sit Alam Kaynaklarla Mevaut ve Kayp Eski Eser Arastirma Faftalan ve Listeleri (Meveut ve Kayip E.E.Arastirma

Enwvanteri): Kayip Eser Envanteri dlarak tanimianmistir,

1-3. Plan onanmas: sonrasinda; Belediyesince gerek gonilen alanfarda, Flan Hikimleri esas alinarak kentsel (asanm projeleri

hazrfatbniabilir. Hazirdanacak kentsel tasanm projeferi Koruma Kurudunun uygun gondsti ve Belediyenin onay ife yirtiriiidie girer.

I-4, Tesclili kiitiir varidir yapdarda (anit eser ve sivil mimarik dmedi} veya parsellerde, dzgiin korunmast gerekdi yapt formu

korunacak olup eldent], ek yapi, kat Havesi ile iigili talepler, Koruma Kurulunca dederlendiniferak alinacak karara gére uygulama
.

I-5. Tesqlli yapilarn yapi oturunian ve imar istikametieri Bllyik Olpekii Harita ve Harita Bilgileri Uretim Yonetmeliginde belirtiten

Kkoordinat sisternine badli olarak hazirdanacak, riléve ve vaziyet planindaki yapr oturumuna gore Belediyesince belirenecekti.

I-6. Pianda ve plan notlannda Aven Proje sertr gelirilen alanfarda; Istanbu! Imar Yénetmeliginin Avan Projefer fle igi

maddeferinde tarumianan asgari dederferin alinda olan Avan Proje tekdifferinde, hazirianan Avan Frojeler Iice Beledivesince

onaylanacaktir.

I-7. Kentsel calisma alam, kentsel sosyal aftyapr ve kentsel teknik altyap: slanlannda Bp proje fle wygulama yapdamaz. Donalr

alanfannda planda befidenen yapianma kagulian icenisinde, cevre yapilanma kosullan ve dokusuna aykin olmamak, gerekli ise

gokme mesafeleri birakimak sart fle maksimum TAKS:0,60 asiimaksizin avan projesine gore uygulama yapiiacaktr.

I-8 Donatr alanfarinda envanterde yer alan korunmas: gerekli kifttr variklan (anit eser, sivif mimarik Smekleri ) kamu

miikiyetine gectikten sonra restore edilerek planda verilen islevde kullanilacakti. Sz konusu tagwnmaziar kamu milldyetine

gegdnceye kadar malilderince koruma ve onanmianmin sadlanmas kaydr e fziksel kapasitesi asimayacak, dzgonlidi

bozulmayacak sekifde. dzgiin veya mevaut [sleviyle kullamniabilecektir.

I-8. Bu planda belirlenen donalr alanian kamu miilkivetine gegmeden uygulama yapilamaz.

I-10. Planda gdsterilen donalr alanlannim yer aldidh parselierde, parsefin donat alarnda kalan ks ifraz edilerek kamuya terkin

ediimeden uygulama yapiiamaz.

I-11. Envanter fle Kayip Eser Envanteri kaydr bulunan parsellerde ve komsuludu parselferde her birdd hafmyat KUDEB

denetiminde yapilacaktr. Planlama alanmn tamanwnda Hafriyat-kazr esnasinda Tarihi ve killtdirel dedierf olan eski eserlerin tespiti

halinde bu eserler gerekii befgeleme galismalan yapiarak, Koruma Kuruly karan dodinitusunda uyguiama yapilacaktr.

I-12. Plardama alarmmin tamarme 1. Derece Deprem Biigesidir. Parsel Gigedinde yapilacak Jeolgfik-Jeoteknik Etit Raporfannda

gerekdi gorilen Gnlemier alnarak Deprem Yonetmelili sartlanna gire uygulama yapilacakbr. Zemin Jeolgiik-Jeoteknik EtUt

Raporiarn Istanbuf Imar Yonetmelidi nin igili maddelerinde befirfenen esasiara uygun hazirianacaktr.

F-13. Planlama alninda Envanlerde ve Kayip Eser Erwvanterinde yer alan kialtdr variken digndaki yapdara; statk agdan

Deprem Yonetmeligine uygun olduluna dair, Universite ilgili birimierinden verifecek bilimsel bir raporun alinmas: halinde, planda

belirtilen fonksiyona aykin olmamak kaydiyla esasl tadfiat izin ve rubisatian verilebilir. Binanin Deprem Yonetmelifine aykirnidinimn

ortaya gkmast durumunda; binarn yeniden yapiimast veya Deprem Yonetmelidine uygun hale getinimesi sartr aramir.

I-14. Planda getirilen fonksiyonlar disindaki isleviers; Hoili merkezi ve yerel idarelerce isletme nihsatr venfernez. Planda

gasteriten Ticaret Alanlan tamaminda; planda verilen fonksiyon disi ltesislerinin isletme ruhsatfarm 1/1000 dlpekli planiarn

onarynasindan sorra fgili birimlerce; plan uygulamas: ign belirlenecck Ser yillk efaplarda en fazla i etap ignde iptal ediferek

plandaki fonksiyonun salilanmast icin gerekdi dnlemler alinacak, yaptimmiar ve kisitiamalar getirfecektir.

I-15. Vakifiar Genel Midoriddi miilkiyetinde, dzef vakf, azinkk hayrat vakifian vasiinda, kamu—Gzel milldyete tabii anit eser ve

eski eser yaprann korunmas: gerekli kiltdr varlih yaprann ve arsalanmin (medrese, stbyan mekteli, dardikurra, dariifahane,

tabhane tekke mokiep, sebil, cesme vb.) vakif hayrat olanfar (903 sayii karunla kuridmus vakafler haric), vakfiyelerindeki

kaytlar cercevesinde dncelikfe planda getirlen asif fonksiyonuna en yakin cadidas yerd islevi iceren fonksiyonlar ile kullanidacak

veya, Vakiflar Genel MOdonlddd gordsti alnarak iigilf Koruma Kuruly uygun karan ile editim-sajik-sosyal ve kiftirel tesis vb.

isfeviere dondk kullandacaktr. figii idarece siz konusu vakif miiki tasmmazim planda belirtifen donat istevin/ gergeldestirecek

kamy kurumuna sahis, dedis-tokus, devir veya kamudastrmas: yapilmayacadinin beyarny, figili kurvrmiann olumiy gortisieri alnmast

halinde planda ongoriilen donats alam dzel donaly olarak iigili vakif idaresince kullaniabilir,

I-16. Plandz kiftdre! tesis alani, saflk tesis alan;, sosyal-kiltiirel tesis alary olarak ayrlan, dzef milkiyete tabi olan parselier,

igili kurum gordsii ve muvafakatr alinmak sartiyla, kamulagtrma yapilincaya kadar malikince, planda befirbifen donatr islevinde

kudllarulabilir.

I-17. Yesi! Alaniar, Park ve Dinlenme Alanfan, Kapal ve Agk Spor Alanlan, (ocuk Bahoes], Meydan, Kavsak Alanfan igndeki

Envanterde yer alan Vakif hayrat milkivetf disindaki Kdittr Varikian, kamu miikivetine gegtikten sonva restore edifecek ve sosyal-

ki¥tdirel armach kullaniacakor. .

I-18. Beyodlu Kentsel Sit Alare 07.07.1993 gin ve 4720 sayi Ist 1 Nolu K.ve T.V.K Kurufu Karan ile alinan sit karan sonrasi,

Gegls Donemi Yapilanma Kosuliar ile verifen fonksiyon ve yapianma kosullanna gore yapian binalar fiziksel eskime veya yikiima

durumunda ve/veya plan onadylanmncaya kadar temel st vizesi almamis olmas durimunda bu plan kararlanna gore uygulama

yapilacakt.

I-19. 1/1000 digekli Koruma Amagh Uyguiama Imar Planimin onayindan Gnce igili Koruma Kurulu karar ile projesi onaylanmis

parsellerde, plan fle celisen durumiar oimas halinde ilgili Kovurna Kurulunca alinacak karara gore uygulama yapilacakor.

I-20. Cevre dizeni toplum sadlidr ve kditiir variiklanmin korunmasi ign; olumsuz etki yapacak gurditd ve titresim kaynads

fsletmeler, gevre kirfetic, yamia, yaka, pariaya ve patiayic maddeler iceren gayrisihihi miesseseler e zarark imalat ve depofama

faaliyetierine izin verilamez.

I-21. Rekonstriksiyony yapilacak olan sivil mimariik dmedli yapiar, zorunluluk arz etmesi durumunda Hgili Koruma Kurulu uygun

kararyla parsel diciistinde geri celdlebilir. Planiama alanindaki Ozgiin sokak dokulan ve kaplamalan korunacaktir, ancak zoruniu

durumizrda belirtifen yol genisiidinden farkh olarak kismi genislelme ve daralma yapiabilir.

I-22. Planda genel olarak belienen Afet Durumiannda Kullantlacak Heliport Alanjan yanisira; merkezi Gzeflik gosteren, yakn

cevresinde sadlk, itfaiye, ielism—haberlesme vb. tesislerin bulundudu ve ulagam alanlar yakwindaki agk alan, meyﬂan, yegl .

alaniann uygun noktalannda, kamu binalanmn bahge ve cabiannda, Envanter korunmak sartiyla, 188 Ula,vgr Dajre Bagkaniidi -

SETmTRATT

15_400_157_5_REV



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Koruma Kurule olumiy gordsi alinarak, Heliport Yonelmelidine uyuimak kogulu fle yapragma yapimaksizin kamuya ait "Heltkopter
Inis-Kallag Pistleri™ (Heliport Alani) diizenfenabiir,

I-23. Planiama alan tamaninds; efimden dolayr agda gkan ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. Efimden dolayr 2 kattan
daha fazla bodrum kat agda gkmas: halinde, agda akan 2 bodrum kat iskan edilebilir, dider katfar oriak alan ofarak diizenlenir.,
I-24. Pianda imar uygulamast asamasmda; halihaznr ve kadastral paftalann uyumsuziudy, plan gostenim sekilieri nedeni fie
teknik hata olarak dederlendirilebilecek digekield kayma ve geliskili durumiar; gegerli aplikasyon krokisi, tesekkil fle birilikte, kamu
yarar gizetiterek fige Belediyesitice dederfendiiliv.

T-25. Planda digek nedeni ile gdsterilemeyen yol-kaldinm ve yesii alanlara rastiayan meveaut veya ilgili idarece planfanan trafb,
IGDAS reguiatird, skt vana-regilatord, hava bacas.... vb. teknik aftyap: tesislerin yapimu; envanter e Hiskiler] kamu yaron
glzetiferek Koruma Kurulu kararina gbre lice Belediyesinee dedierfendiniir.

I-26. Planda ve Plan Notannda belirtimeyen konularda 2863 sayr Kilttir ve Tabjat Varlidanm Koruma Kanumma aykon
olmameak kosuly ile "Istantul 11 Imar Yénetmeliilt, "Olopark Yonetmeligi”, lgili didler yonetmelik sartian ile 2872 sayth gevre
Kanununa istinaden gkarian "Hava Kalitesinin Korunmast”, "Su Kirfilidi Kontrold, "Katr Abklann Kontroli”, “GUrdiltd Kontroli”
Yénetmeliklerinde belirtilen hususiara ve "CED Yonetmelili‘'ne uvidacaktr.

Tunzm-tiizmet-Ticaret Alanian (T+H+T)

r-8-4-1. Turizm-Hizmet-Ticaret Alanlan; yerel, melropoliten, ulusal ve uluslararas: digekle tarifi ve kiitdrel dokuya badih
turizm-ticaret-pazariama, hizmet alanandir.

IIT-B-4-Z. Bu alanlarda perakende ticaret birimleri, mefrusat-tekstil ve konfeksiyon tiriinieri-konfeksiyon satis birimleri, cok kath
madazalar, konallama alanlar, turizme yonelik perakende ticaret alaniar ve bu birimlere hizmet eden konaklama tesislers, motey,
butik otel, oteller, kongre merkezler], tiyatro, sinema, is hanlan, yeme-icme faaliyetierine dondk cayevi geleneksel ve yoresef
mutfak kiftdriing yansitan lokanta, kafeterya, resmi kurumiar, banka ve finans kurumian, mizik cesitieri editimi-dinietisf yapiiacak
Kiiitirel birimies, bolgenin karakterine uygun kifttr dfelerinin korunmas;, yasabimas, elitimi arastnimass gibi konularda
calsmalar yapacak demek, vakif, sivil boplum Grgiitler], dershaneler, kursiar, cam boyama, porselen ve seramik sanati, ef yapimi
oyuncak, nakis, kumas boyama, sedef kakma, geleneksel mizik aletier, altin ve gimils taki~telkari ve ev esyalan, soduk bakir
ispililli, oltu tag-iiifetasy vb. her tir dederif dodal tas isleme, hat, ebru, tezhip, minyatir, kitap citfeme ve onanmi, gerceve, resim,
heykel, ahsap ef isglilfi, hediyelik esya, hal, kilim, of drgust], hasir sepet ve kuty, bakirahk, kicik caph matbaa ve bask isleri,
nargile-pipo imalall vb. gibi kirletic oimayan geleneksel ef sanatian dretimi ve perakende pazariamasi-ohanmr-sergileme ve efitim
birimier], antikaa ve mezat salonlart ve nitelikli konut yer alabilir. Yerel Gzellik arz eden sokak ve bolgelerde, Envanter ile Kayp
Eser Envanterinin ve dzgiin islevierin korunmasi gercevesinde yukanda tammianan isevierin kuflamminn kisitianmasinda Tige
Belediyes/ yelkilidir. Tarihi ticaret islevini devam eltiren Balik Pazan (Sahne Sokak-Dudu Odalan Sokak) cepheli parsellerde umuma
agk istirahat, edilence yeri, cafe, cafelarya, lokanta, ¢ay ocadi icermeyen Eariti ticaret ve pazarlama islevi korunacaktr,

IIT-B-4-3. Planiarda belidenen turizm-hizmet-ticaret alanlan icinde yer alan biigelerde ifgili Koruma Kurulu karan alinmak kosufu
#e verilmis yapiianma sartlert degistiimeksizin igili Ulagim Planlama Midinddl gorisd ve dnerileri alinmak sarts e Gizel (edioim-
saglik-kiltir-asansor otopark vb.) donal alar yapabilir.

II-B-4-4. Planlarda belilenen turizm-hizmet-ticaret alanian iginde yer alan bilgelerde ve hanfarda; IMI-B-4-2. maddesinde
befirtitens ait forksiyonlann yer alacadl), ihtisaslasma bolgeleri-sokaklan-hanlan Beledivesince yaprlacak calismalarda befirfenecekti.
IIT-B-4-5, Hanlann avivlarinda Envanter e Kayip Eser Envanterinde yer alan mesat, cesme, anit adfag vb. korunacakti,
IT-B-4-6. Turizm-Hizmet-Ticaret Alanian fonksivonu iginde kalan 303 ada 56 parseldeki binarn yiolip yeniden insa ediimesi
durumunda, fgili Koruma Kurulu Kararma gore islem yapiacakir,

Degerlemeye konu Istanbul 1li, Beyodlu iicesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parsel sayill taginmaz
icin Beyoglu Belediyesi imar Argivinde inceleme yapilmistr. Yapilan incelemelerde dederlemeye konu
taginmazlar icin dizenlenen 09.09.1994 tarih, 2-24 sayili Yapi Ruhsatl ve 04.02.1997 tarh, 96/6046

sayili Yapi Kullanma 1zin Belgesi gériilmiigtir.

i Ruhsatt ve Yam Kullanma izin Belgesi Bilaileri

: : TOPLAM  YOLKOTU YOLKOTU TORLAM
BELGE | BELGE  LNITE — UNITE | yipficim  AUTIRAT | USTOKAT  KAT

Tablo. 2 Konu Tasinmazlar icin Diizenlenen Yay

TARIHI NO SAVIST NITELIKR (62} ABED SeD] ABEDI
YAPI KULLANMA 1 DUKKAN |

iZIN BELGESi | 04021997 | 96/6046 . 0RO 1694 1 5 6
1 DUKKAN

YAPI RUHSATI | 09.09.1994[ 2-24 —-—f--———] 1694 1 5 6
4 RURO

09.09.1994 tarih, 2-24 say ile diizenlenen Yapi Ruhsab’nda yol kotu alinda 1 adet, yol kotu (izerinde 5
adet oimak (zere toplam 6 kath yapi belirtilmistir.

"‘”-ﬂ\'ﬂ.'.‘d".l)'-\ni L1 i ‘I:,-:..
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

04.02.1997 tarihii, 96/6046 sayil Yapi Kullanma Izin Belgesi'nde ise 1 {inite dikkan (412 m2), 4 (inite
biiro (1.116 m?) ve 166 m? ortak alan olmak lzere toplam 5 Unite ve 1.694 m2 yiizélclimll olarak
belirtilmigtir.

Degerieme konusu taginmaziann yer aldidi parsel izerinde kat mulkiyeti tesis edilmis olup belediye islem
dosyasinda ve Beyodlu Tapu MidinGginde 09.09.1994 Beyodlu Belediyesi onay tarihli, 4202 say
ruhsat eki ve 01.06.1994 tarihli, 5674 sayil KUltlir ve Tabiat Varliklan'mi Koruma Kurulu 1 No.lu Istanbul
Kurulumun Karar eki niteligindeki mimari proje incelenmistir.

Konu taginmaz 25.06.1983 tarih ve 15185 sayill Gayrimenkul Eski Eserler ve Anifar Yiiksek Kurulu
karanyla tesclli eski eser olup 21.06.1990 tarih, 2059 sayili istanbul III Kumarah Kiitir ve Tabiat
Varliklanni Koruma Kurulu karan ile koruma grubu II1. Grup olarak belidenmigtir.

Taginmazlann yer aldifi, Beyodlu Iicesi, 94 ada, 141 parsel; eski 5 ve 6 parsellerin 21.06.1990 tarih,
2059 sayili istanbul II Numarali K{iltir ve Tabiat Varliklanm Koruma Kurulu karan ve 02.07.1991 tarih,
766 sayill Belediye Enciimeni Karan ile tevhidi sonucu meydana gelmigtir.

Belediye iglem dosyasinda yapilan incelemelerde konu tagirimaziar igin diizenlenmig herhangi bir tutanak
ya da yikem karanna rastfanmamigtir,

3.6. Yasal Gereklenn Yerme Getlrillp Getmlmedlﬁl .

Degjerleme konusu, Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parselde kayith “Kargir
Ishani” vasifli ana gayrimenkulde tesis edilen kat miilkiyetine gore 1, 2, 3, 4 ve 5 numarali bagimsiz
bolimler igin Beyofjlu Belediyesi Imar Midirigi Arsivinde islem dosyasi incelenmistir. Yapilan
incetemelerde konu parse! ile ilgili yasa ve mevzuatlar geredi tiim yasal gerekliliklerin yerine getirildigi
gorilmiistiir.

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

gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkullerin son 3 yil icinde hukuki durumunda meydana gelen degisiklikier
aragtnimisbr. Beyo§lu Belediyesi imar Miidirli§i'nden alinan sifahi bilgiler ve imar Asivi'nde incelenen
islem dosyasinda gériilen evraklarda; konu taginmaziann yer aldifi parselin , 07.07.1993 tarih ve 4720
saylh kurul karanyla Kentsel Sit Alani ilan edilen bbigede, “Turizm+Hizmet+Ticaret” alaninda kalmakta
oldudu ve parsel {izerindeki yap! tescilli eser nitelijinde oldugu belirtiimistir. Bélgeye ait 21.12.2010
tasdik tarihli, 1/1000 &lcekli Koruma Amach Uygulama Imar Plam istanbul 10.idare Mahkemesi
tarafindan 24.12.2013 tarhinde iptal edilmigtir.

12.02.2014 tarih ve 2074 sayih Koruma Kurulu Karan ile Gegis Donemi Koruma Esaslan ve Kullanma
gartlan Kiltiir ve Turizm Bakanligi 2 Numarah Kiiltlir ve Tabiat Varliklanni Koruma Kurulu MidinGgdnee
belifenmektedir. Ancak 31.07.2015 tarthinde Danigtay 6. Dairesi tarafindan mahkemenin iptal karan
bozulmus olup, planin (2010 tarihli Koruma Amach Uygulama Imar Plant) devamina karar verilmistir,

15_400,157_5_REV
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3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikilmieri Cercevesinde Gayrimenkul / Projenin
Gayrimenkul Yatinm Ortakdifi Portféyiine Alinmasina Bir Engel Olup Olmadig

edertemesi vapilan Gayrimenkul ile ilg

lizerinde mugterek; eski eser beyani, “Tevhitten énce 5 parselin 4 parselde istiraki daimi hakka vardir.”
Beyani ve Yonetim Plani beyanlan bulundugu gérilmiistiir.

"Tevhitten dnce 5 parselin 4 parselde igtiraki daimi hakk vardir.” beyanina iliskin; dederleme raperuna
konu 94 ada 141 parsel, eski 5-6 parsellerin tevhidi sonucu meydana gelmis olup s6z konusu beyanin
141 parselin geldisi olan 5 parsel (izerinde tesdil edilmis eski bir takyidat kayd) oldugu ve terkin ediimesi
gerektifi kanaatine vanimistr.

Eski eser ve Ydnetim Plami beyanian ise gayrimenkuliin nitefigini belirten ve mevzuat geredi ver almas)

gereken beyanlardandr.

56z konusu takyidat kayitlan; Gayrimenkul Yabnm Ortakiiklanna fliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
Maddesinin birind fikrasinin “c” ve “j” bendlerinde belirtilen hilkiimler gercevesinde incelendiginde;
takyidat kayitlannin taginmaziann Sermaye Piyasasi Mevzuati agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakhd
A.5. portfoyiinde bulunmalannda engel teskil etmeyecedi ve deferlemeye etkisi bulunmayacad
diisiiniiimektedir.

Halihazirda Deniz Gayrimenkul Yatnm Ortaihigi Anonim Sirtketi miilkiyetinde olan defjerlemeye konu
taginmaziann Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféylinde “Binalar” bashdi albnda bulunmasinda herhangi
bir engel bulunmadigi kanaatine vanimistr.

4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

Igisleri Bakanh@)! Nifus ve Vatandaslik Isleri Genel Midiidiigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayal Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2014 tarihi itibarla Tiirkiye niifusu 77.695.904 olarak
belilenmistir. Turkiye'de ikamet eden niifus 2014 ylinda, bir 6nceki yila gére 1.028.040 kisi artmustir. Erkek
nifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi), kadin niifusun orami ise %49,8 (38 711 602 kisi) olarak gerceklesmigtir,
Turkiye'de willik niifus arbis hiz 2013 yilinda %013,7 iken, 2014 yilinda %o13,3’e gerilemistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin oran) 2013 ylinda %91,3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8'% yiikselmistir.
Belde ve kdylerde yagayanlarm orani ise %8,2 olarak gergeklegmistir. Tiirkiye niifusunun %18,5'inin ikamet ettigi
Istanbul, 14.377.018 kisi fle en ¢ok niifusa sahip olan il olmugtur. Bunu sirasiyla takip eden iller; %6,6 ile
(5-150.072 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.113.072 kisi) Izmir, %3,6 ile (2.767.589 kisi) Bursa ve %2,9 ile (2.222.562 kisi)
Antalya'dir. Bayburt ili ise 80.607 kisi ile en az niifusa sahip iidir.)




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.5.

Grafik 1 Niifus Piramidi

Nufus piramidi, 2014

.

LE¥ 2]

Kaynak: www.tuikgov.tr
Tiirkiye'de 15-64 yag grubunda bulunan {gcahsma cafindaki) niifusun orami 2013 yihna (%67,7} gére 0,1 puan
artarak %67,8 (52 640 512 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14} niffusun orani ise %24,3'e (18
862 430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun orant da yaklasik %8'e (6 192 962 kisi) yiikselmistir.

Niifus yo§unlugju olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kigi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2014 yilina gére 1 kisi
artarak 101 kigi oimustur, istanbul, kilometrekareye diisen 2 767 kigi ile niifus yodunlugunun en yiiksek oldugju il
olup bunu sirasyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi ile 1zmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri
takip etmektedir. Nifus yojunfudu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli'dir. Yiizolglimi
bakimindan ilk swrada yer alan Konya'nin niifus yo§unlufu 54, en kiigiik yiizdlglimiine sahip Yalova'min niifus
yodunludu ise 267 olarak gergeklesmigtir. (Kaynak TUIK 2014 yih sonuglan)

4.1. Ekonomik Veriler

4.1.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiiresel ekonomiye iliskin gelismeler finanisal istikrar acisindan Gnemini korumaktadir. ABD dier gelismig tilkelere
gére daha giicli biiyiime performansi sergilerken Euro Bolgesinde ekonomik biiylime zayif seyrini korumaktadir.
Kiiresel biiyiimenin &nemii seyrini clusturan gelismekte olan dlkelerin bilyiime hizi yavaglamaktadir. Enflasyon
geligmis Ulkelerde hedefierin alinda seyretmekte, gelismekte olan iilkelerde ise yukan yonlii hareket etmektedir.
ABD’ nin faiz artinm sinyali ve para politikastndaki normallegme stirecine iligkin belirsizlikler kiiresel piyasalann veri
akigina duyarhligin yiiksek seviyelerde kalmasina neden olmaktadir, Boyle bir konjonktiirde ABD dolan dider para
birimlerine karg giiclenme edjilimi gostermis, gelismekte olan (ilkelerde sermaye hareketleri dalgah bir seyir
izlemigtir, (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mays, 2015).

Ocak 2015%e Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiresel Ekonomik Goriindim Raporunda Kiiresel
ekonominin toplamda %3,5 biyime sergiledi§i goriiimiistir. Fakat bu bilyiime incelendifinde, gelismis
ekonomilerin arasinda bilyiime crenlanndaki farkiiiklann dikkat cekmekte oldudiu aktanimisbr. Bu kapsamda
ozellidle Amerika Birlegik Devletteri (ABD) beklenenin tizerinde bir bilyiime rakami yakalamis olsa da Japenya'nin
beklenen bilylime oranlanni yakalayamachg: belirtilmistir. Japonya gibi beklenenin alinda bilyilme yakalayan
gelismig Glkelerin durumu orta vadede beklenen ekonomik performansinin diisiik olmasina baglanmistr.

Gelismig tilkeler arasindaki ekonomik aynsmanin bir baska etkisi olarak ABD dolannin 2014 Eyliil aymdan itibaren

%6 deder kazandifi, Avrupa Birligi (AB) orfak para birimi Euro'da 92 ve Japon Yeninde %8 oranlaninda d =: i >

ARSI
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kayiplari izlendigi agiklanmigtir. Benzer bir sekilde gelismekte olan iilkelerde de fhracat rakamlanndaki diisiisler
sebebiyle para birimlerindeki defier kayiplan gériilmektedir. Yasanan ekonomik belirsizlikler sebebiyle faiz
oranlannda ve risk primlerinde ylikseligler gbzlenmektedir. Ozellikle, petrole badh olarak degjerlenen yatinm
araglaninda da diislisler bulunmaktadir. ABD ekonomisindeki toparanma ve bliyiime IMF tarafindan 2015 ~ 2016
yilannda da %3 olarak éngdriilmektedir. 2014 yilinda igsizligin azalmasi ve dolarin deer kazanmasiyta ekonomi
beklentileri olumlu olarak degerlendirilmigtir. Buna nazaran, dolarin defer kazanmasi ile ABD'nin fhracat
rakamilannda diigiis beklendidi de belirtilmistir.

Tablo. 3 IMF'in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranfan

0 U = asil A O i B Chivra 1 6

ABD rLa 1.6 33
o Bilgesi Ortalama 8
Japonya 01 & R
ingiltere 2.7 16 a4
Kanada 14 43 A1
Rusya 0,0 -3 -1
Asya 6,5 6,4 62
Gin 74 6,8 6,3
Hindistan 5,8 6,3 6,5
Latin Amerila ve Karayipler 1,2 1,3 23
Brezilya 0,1 03 15
Meksika 2,1 33 3,5
Orta Dofu, Kuzey Afrika, Afganistan ve Pakistan 28 3,3 3,9
Sahra alts Afrika 4,8 4,9 52
Nijerya 6,1 4,8 5,2
Giiney Afrika 14 21 2.5

Kaynak: Dilnya Ekonomik Gériniim Rapory, IMF (Ekim 2014)

2014 yiinda kiiresel ekonomiye 2008 krizi sonrasi uzun vadeli ekonomik durgunluk, issizlik oraninda arhg ve
biiyiimedeki sinirar, Orta Dodu'da ortaya cikan politik riskler, Rusya ile Ukrayna arasindaki politik gerginlikler
damgasinl vurmustur. 2015 ve 2016 yillannda benzer riskierin devam etmesi dngoriilmiistiir. Bunlara ek olarak
gelisen petrol fiyatlanndaki diislisler, kiirese! ekonomi icin riskler olugturmaktadir. Petrol fiyaanndaki disiigler,
sanayi {iretiminin artmas) icin uygun ortam hazfayabilmekle birlikte, 6zellikle OPEC iilkelerinin fiyat disiislerini
durdurmak amacyla arz kismasi durumunda kiiresel ekonomide ciddi daralmalar ortaya cikabilecedinin alt
cizilmigtir, Bu belirsizlik iiretici ve yatmmalan risk icerisine sskmaktadir. Dolayisiyla, makroekonomik belirsizliklere
sebep olmaktadir. Belirsizlilderin bir bagka sonucu da kiiresel finans piyasalarindaki dalgalanmalardir, ABD dolanmin
deder kazanmasi ve dolar kargistnda gelismekte olan iilkelerin para birimlerinin degjer kaybetmesi bu iitkeler icin
ciddi enflasyon risklerini giindeme getirmektedir. Buna ek olarak, ABD'nin para politikasmi normallegtirme ile ilgili
almig oldufu karar ile daha siki bir mali ve parasal politikaya gegecek oldugunun sinyalini vermistir. Dolayistyla IMF
tarafindan da 2015 — 2016 yillannda dolann defjerinde beklenen bir artts gézlernlenmektedir.

Euro alaninda ve Japonya'da siiregelen diisiik enflasyon IMF tarafindan da ekonomik durguniufiun bir géstergesi
olarak kabul ediimektedir. Bu durumun sonucu olarak euro bélgesi ve Japonya'nin dis soklara cok agik hale geldidi
belirtilmigtir. Son olarak IMF gelismig {lkelerin ortak sorununu tiretim agiklan (2008 krizi sonrasinda diisen iretim
rakamlar) ve hedeflenenin altinda kalan enflasyon oranlar, gelismekte olan iilkeler igin ise, hedeflenen enflasyonun
iizerinde oranlar, gerekfi makroekonomik politikalan uygulamak igin yetersiz makroekonomik kapasite, petrol
tireticisi iilkeler icin diisen petrol fiyatlanna bagh olarak daha da yiiksek enflasyon riskleri ve biitiin bunlann bir
sonucu olarak dis goklara kargi kinlganhk olarak Gzetlemektedir. Ekonomik gdriiniim incelendiginde, genel olarak
ortaya cikan tablo yapisal ekonomik ve finansal sorunlara isaret etmektedir. Bu kapsamda, sorunlann giderilmesi
igin yapisal reformlar uygulanmas: zoruniu olarak goriiimektedir.
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4.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

2015 yiiin ilk ceyredine iliskin gdstergeler, yurt ici iktisadi faaliyette dis talepteki yavaglamaya badh olarak bir
miktar jvme kayby yasandifina isaret etmigtir. Yilin ikinci geyrefinden itibaren Avrupa Birlidi bilyiimesindeki kismi
toparlanmanmin da etkisiyle iktisadi faaliyetin limh artig egilimine geri donecedi tahmin edilmektedir. Enflasyon
gériimiine bakildifinda ise uygulanan temkinli para ve maliye politikalan ile alinan makro ihtiyati Snlemlerin cekirdek
enfiasyon gostergelerini olumlu ydnde etkiledi§i bunun yam sira dilsik seyreden emtia fiyatlarnin da enflasyon daki
duglise destek verdifi gbriilmektedir. Ancak, gida fiyatlanndaki yiiksek arbglar ve doviz kurunda ilk ceyrekte
yaganan gelismeler enflasyondaki iyilesmenin Sngbrillenden daha sinirh olmasina neden olmustur. Bu cercevede,
TCMBE para politikastndaki temkinli durusunu korumugstur.

Cari islemler dengesi iyilesirken, devam eden mali disiplin hem risk primierinin hem de enflasyonun diisiirilmesine
Gnemli katki saflamaktadir. TCMB para politikasinda temkinfi durusunu siirdiiriirken, déviz likiditesini, ¢ekirdek
yukiimlilukleri ve uzun vadeli borglanmay: desteklemeye yonelik tedbirlerle de makrofinansal riskleri azaltmayl

amaclamistir,

Alnan makroihtiyati tedbirlerin etkisivie hanehalki finansal yilkiimliiliiklerin variklanna oranindaki ivilesme devam
etmektedir. Hanehalkinn sadece Tiirk lirasi cinsinden ve sabit faizle borclanmakita olmas: finansal piyasalarda
oynakligiin arthd) bu dnemde hanehalkinin borg 6deme giiciiniin korunmasina katki safflamaktadir. Reel sektériin
kredi talebinde Tiirk lirast isletme sermayesi finansmani ve mevcut borglan yenileme ihtiyacinin belideyici oldugu
goérilmektedir. Reel sektdr yabam para borclannin adifiki olarak uzun vadeli olmasinin, kisa vadeli agk pozisyonun
diigiikligiiniin ve yabana para cinsinden borglanmanin daha ¢ok kur riskinin iyi yénetebilecek biiyiik firmalar
torafindan yapilmasinin, kur riskini simrandirchiy degerlendiriimektedir. Aynca borglanma yoluyla finansmanin
icerdigi vergi avantajinin neden oldugu yiiksek kaldiracin azalhlmasi amaciyla yapilan yeni yasal dizenlemeyle nakdi
sermaye artisna saglanan vergi tegviki, 6zkaynak finansmanini zendirecektir.

Bankachk sektbriiniin kredi bilylime hizlan makul diizeylerde seyrederken, alman tedbirler sonucunda ticari
kredilerin tiiketici kredilerine gore daha hizli artmakta olmasi dengeli biiyimeyi desteklemektedir. Bankalann
takipteki alacaklar orani yatay seyretmekle birfikte, Iktisadi faaliyetin zayf seyri ve kur oynaklifh gibi unsurtar kredi
riskinin takibini gerekdi kilmaktadir. Mevcut sermaye tamponlannin olasi kredi riski zararlanni kargilayabilecek
diizeyde oldugu goriiimektedir. Bankacihk sektdrii sajlam likidite goriiniimiini) siirdirmektedir,

Yapilan degerlendirmeler cercevesinde Tirkiye'de finansal istikrara iliskin gelismelerin sematik yansimasina
asafidaki makro gdsterimde yer verilmistir. Buna gbre son alt ayhk siirecte, kiiresel pivasalar, yurt ici ekonomi ve
yurt ici finansal piyasa gelismeleri bir 6nceki alt aya kiyasla daha zayif seyretmigtir.

12 FOREE A
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Grafik 2 TCMB Finansal Istikrar Raporu
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Kaynak: TCMB Finansal Istikrar Raporu ( Mayis 2015)

larina iliskin Uluslararasi Kuruluglann Biiyiime Tahminleri

Baz Ulke G

Bz k" Wike G rip A nalllis KInIE Y ameSahninre i)

Tablo. 4

s TS Diinya | Thrkiye  AvroBélgesi| ABD  Brezilya  Rusya  Hindistan | CHC
e 2015 | 33 31 1,5 25 -1,5 -3,4 75 6,8
6 | 38 36 W 3,0 0,7 0,2 7,5 6,3
oecp 2015 | 31 31 L4 20 8 -3,1 6,9 58
016 | 38 | 35 2L 18 11 0,8 7.6 87 |
op |25 | 28 3,0 1,5 2,7 143 | 28 | 15 71 |
2006 | 33| 39 18 | 28 1,3 0,1 79 | 10 |

Kaynak: Ekonomi Bakanligr Ekonomik Gorliniim { Temmuz 2015)
Ekonomi Bakanhymn hazilamis olduu ekonomik gériiniim raporunda 2015 Tiirkive’'nin biiyi'me tahminlerine
bakildidinda Uluslararasi kurumiann %3 olarak taehmin ettikleri gériiimiistiir.

Uluslararasi projeksivonlar hala temkinli tahminler ortaya koymakta ve Tiirkiye Ekonomisi icin yavaglama
ongbriisiinde bulunmaktadir. IMF ve OECD Tiirkive'nin GSYIH biylimesini %3,1-%3,2 seviyesinde beklerken,
Diinya Bankasi'mm tahminleri biiylime oraminin %3,5 seviyesinde olacadini dngérmektedir, {Ekonomi Bakanhi
Ekonomik G&riinim Mayis 2015) LM.F. nin ekonomik gériiniim raporunda Tiirkiye’ deki GSYIH arbigin enerji
ithalatindaki diisiis akabinde azalan enerji fiyatlan sayesinde gerceklesecedi dngoriilmiigtiir.
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Tablo.5 IMF Ekonomik Gérilnim Raporu{ Nisan 2015)- Reel GSYIH- Tiiketici Fiyatlan- Cari
Isiemier Dengesi — Issizik
Taobie 2.2. Ewropsan Econamies: Rasi D, Consumer Pricas. Currant Account Balance. ad Unewmployment
{AROAT PEICEM CANDD LINGSS PO Dt snseé
Real GBP Consumer Fripes” Curvent Account leawe’ Hnemgployment®
08 Projecsons Propesons Prowcsons |
011 S X6 @ 2015 2018 2084 2085 006 A 2055 2016
Exrope 15 1.8 2.t 11 [ F 3 15 14 12 14 e vea P
Rivanced Exrope 13 1.7 11 a8 [ A} 11 2.2 1 24 "2 27 13
Eure Arat® 08 15 16 o4 03 10 23 33 1 N6  1H] 10E
Germany 18 16 17 [} ] 02 13 75 84 18 50 5 48
Fanee 04 12 15 06 91 08 -1t =41 -03 LB [ £ § 28
katy =04 as 11 62 [LE) D3 '8 i5 5 122 126 13
Spain 1425 20 02 07 a7 0! 63 684 MHS 26 21
Hetherbonts a9 18 [F ] ¢l -0y 11'] 103 104 0 74 T2 790
Belgrum to 12 15 65 04 09 6 23 24 a5 B4 &z
Austra 03 [1f] 16 15 11 15 8 19 18 50 51 50
Greece 12 25 32 -14 43 k] 09 14 1t %5 UF 1
Portugat 08 16 15 02 06 13 06 14 te  f19 131 125
keland iB a9 33 63 02 15 62 a3 43 "3 9 a8
Fanlangt -5t 03 K] 12 06 6 66 D3 03 86 87 A5
Sovak Pegublic 34 F4-] 313 =01 o0 4 02 04 B4 Mz 124 17
Lithuzraz 28 28 a2 G2 <03 20 04 62 -8 w7 105 105
Sovema 28 EA 19 92 04 a7 58 11 85 a8 20 a3
Luismbourg 239 25 23 a? 05 15 52 47 15 71 63 &7
v 24 23 33 o7 a5 17 -3t 22 34 118 104 162
Estonsa 2t 25 34 ¢5 04 1y -0 -04 -0F 70 79 &M
Cypris =25 02 i4 =33 -0 £} ~t§ =19 =i4 162 159 W8
Maia 35 12 27 [+3-] it 14 27 11 M 59 6.1 [ ]
trwied Wangdom® 26 27 23 15 ot 1.7 =5 -3 -6 62 5.4 54
Swrizertand 20 a3 12 00 =12 04 7o 53 55 32 34 35
Saeden 21 27 28 42 02 11 a3 §3 63 9 i 15
Nofway 22 18 i5 ¢ 23 22 §5 156 7o 15 33 38
Ciech Republc 20 25 27 a4 -1 13 06 16 o9 g1 61 87
Deampit 3] 16 20 -] 06 15 53 &1 5% 5 62 55
doeland £ 3§ 32 20 D8 47 B1 47 0 40 4p
San Varing -1 14 IR | 11 04 as 37 34 73
Turkzy FIIER] ET3 89 66 E5 57 42 4B 88 1714 115
Ty P 2 LTI s ™ =7 = r ™
Bomang 79 27 29 11 14 24 0% 11 15 63 67 67
Rungary 36 27 23 3 44 23 42 43 41 78 iB 4
Buoigaa? 17 12 t5 -1& -10 as 00 82 -8 sy wy 103
Serhm -t§ -5 5 21 2F 40 =50 -7 =47 197 27 20
Craata 04 0.5 18 -2 =09 X} By 22 20 371 173 169

Kaynak: Didnya Ekonomik Géniiniim Raporu, IMF (Ekim 2014)
LM.F. nin Nisan 2015 raporunda Diinya Ekonomik Gériiniim raporunda Avrupa iilkelerinde reel gayrisafi yurt ici
hasila, tiiketici fiyatlan, cari islemler dengesi ve issizlik konusunda 2015 ve 2016 villan icin tahminler yapimistr.
LM.F. Tiirkiye icin 2014 yih 2,9 2015 biiyiime tahminini yilzde 3.1, 2016'da ise yiizde 3.6 olacagini dngdrmijgtiir.
Yayinlanan raporda IMF tahminlerine gére yiizde 6 olarak tahmin edilen cari agin milli gelire oraninin petroldeki
diigiise bagh olarak 2016 yil icin 4.8 olarak revize etmistir, Tirkiye'deki issizlik oranmin artarak 2015 te 11.4,2016

vilinda 11.6 olacath tahmin edilmistir.

Raporda genel ekonomik durum olarak son yilda Tirkiye'nin ve do§u Avrupa’nin ekonomik bilyiimesinin yavagladiii
ancak Macaristan ve Polonya'nin mevcut bilyiimesini koruduiu gézlemlenmistir.

Dilnya Bankasi'nin veri tabanindaki Cari iglemler dengesi orant ile IMF nin raporunda belirttisi Cari islemler dengesi
orani paralelik géstermektedir. (Diinya Bankas! cari igiemler dengesi tahmini oranlan 2014 -5,6; 2015 -4,5; 2016 -
4,9). Aym sekilde OECD'nin veri bankasinda agikladith GSYIH defjerleri ile IMF nin acikladitn dederler paraleflik

gostermektedir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Grafik 3 OECD Reel Gayrisafi Yurt i¢i Hasila Degerleri

e

e

Kaynak: hitps://data.cecd.org/gdp/real-gdp-forecast. htm#indicator-chart.

4.2.2.1. Tiirkiye'de Bilybme Oranlan

Tirkiye, kiiresel ekonomik krizden en iz gikan ve son dénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten goreli olarak
az etkilenen ilkelerdendir. 2002-2012 déneminde yillik ortalama bilylime orani %5,2 olmugken, biiyiime oram 2013
yilinda ilkemize %4 oraninda gerceklesmistir, Tiirkiye istatistik kurumunun resmi sitesinde 2014 yihi 4. ceyrek GSYH
oranlan: {iretim yontemiyle hesaplanan GSYIH, 2014 yilinda bir 6nceki yila gére sabit fiyatlarla %2,9Tuk artigla
126.70.000.000 TL, cari fiyatlarla %11,67k artigla 1.749.782.000.000 TL olarak aciklanmigtir, 2015 yilinin biringi
ceyredi ise 2014 yilrin ayni geyregjine gore sabit fiyatlarla %2,31iik artigla 30.89.000.000 TL olmusgtur.

{Uretim y&ntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2015 yilinin birinci ceyredi bir Gneeki yilin aymi ceyredine gére,
cari fiyatlarla %?7,8Tk artisla 443 milyar 189 milyon TL olmustur,
Tanm sektdriinii olugturan faaliyetierin toplam katma deferi, 2015 yilinin birinci geyregiinde bir Gnceki yitin aym
ceyrejine gore, sabit fiyatlarla %2,77ik artigla 1.390.000.000 TL, cari fiyatlarka %171k artisla 17.458.000.000 TL
olmustur,

Sanayi sektoriini olugturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2015 yilimn birinci geyredinde bir 6nceki yilin ayni
ceyreine gbre, sabit fiyatlada degismedi, cari fiyatlada %3%k arbgla 106.192.000.000 TL olmustur.
Hizmet sektSriinii olugturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2015 yilinin birinci ceyrefjinde bir 6nceki yihn ayni
ceyredine gore, sabit fiyatlarla %4,17ik artigla 18.873.000.000 TL, cari fiyatiarla %91uk artisla 268.473.000.000 TL
olmugtur.

Takvim etkisinden anndinimis sabit fiyatlarla GSYH tahmininde, 2015 yi birinc ¢eyregi bir nceki yin ayni
geyregine gire %2,47ilk arbs gbsterirken, mevsim ve takvim etkilerinden anndinlmig GSYH dederi bir &nceki

ceyrede gére %1,3 olmustur.
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Tablo. 6 Gayrisafi Yurtigi Hasila Sonugsan, 2015 L.Ceyrek

Geayrisafi yurtici hasila sonuglan, |. Ceyrek. Ocak-Mart. 2015

Can Buyws Can Buyumg Sabd Beyume
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Naynak: www.tuik.gov.tr
Hanehalklannin nihai tilketim harcamalan, 2015 yiinm birinci geyreginde bir &nceki yilin aymi geyrediine gére, cari
fiyatlarla %11,17%ik artisla 316.311.000.000 TL, sabit fiyatlarla %4,5%k arbsla 20.982,000.000 TL olmustur.

Devietin nihai tiiketim harcamalart, 2015 ylinin birinci ceyregjinde bir &nceki yilin aymi ceyregine gére, cari fiyatlarla
%7,9'Nuk arbisla 66.891.000.000 TL, sabit fiyatfarla %2,57k artigla 3.211.000.000 TL cimustur.

Gayrisafi sabit sermaye olusumu, 2015 yihnin birinci geyredinde bir nceki yilin ayni ¢eyrediine gore, cari fiyatlarla
%4,6'k artigla 90.929.000.000 TL olmustur.

Mal ve hizmet ihracati, 2015 yilinin birinci geyredinde bir dnceki yilin ayni geyrefiine gre, cari fiyatfarla %2,3%ik
artigla 117,695,000.000 TL, sabit fiyatlarla %0,3litk azalsla 7.858,000,000 TL olmustur.

Mal ve hizmet ithalats, 2015 yiinin birind ¢eyrediinde bir dnceki vilin ayni ceyrefjine gdre, cari fivatlarda %31,8Tik
arbigla 136.795.000.000 TL, sabit fiyatlarla %4,17ik artisla 8.703.000.000 TL olmustur.

Tablo. 7 Harcamalar Yontemiyle GSYH Biiyiime Hizlan

Harcamalar yontemiyle GSYH buyume hizlan, .Ceyrek: Ocak-Mart. 2015
[1998 Fiyatianyla)
Devietin  Gaynsahi
Hanehslkisnom mha sabat Mat v (eks) Mal
nihar tuketim tuketim  sermaye hizenet  ve hamet
harcarmaians  harcamislan  olugumu ihracat shaiat:
hi Ceyreh (%} {%) £ %) (%) (%}
2014 Yitlsk 13 46 4.3 L%} 0.2
1 26 92 03 11 07
[} G4 25 -35 55 -4 3
m o1 65 K/ 75 18
v 24 V7 g 3 48
2015 Yiftsk
I 4£ 25 ou £3 41

SR L banh

".A\*.'N-'-Ti Py wAF.
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4.3. Gayrimenkul Sektorii

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklaga hazilanan Emerging Trends in Real Estate Europe isimli kapsamh
araghrmanin 2015 sonuclannda Suriye ve Irak'ta yasanan gelismeler dolayisiyla Tiirkiye'deki konut ve ofis
piyasalarinin etkilendigi buna ragmen Bagbakan ve kabine belirsizlijinden dofjan politik risklerin Ajustos ayindaki
Cumhurbagkanhd secimleriyle beraber azaldify belirtiimistir.

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazianan Emerging Trends Europe Survey 2015 arashrma
raporunda Tirkiye'nin komgu Suriye'de yaganan politk gelismeler ve genel olarak ekonomideki yavaglama dolayisi
le duragan bir siirecin ierisinde bulunuldugu belirtiimigtir. Ayni rapor kapsaminda 2015 yili borglanma beklentisi
arashnidifinda, Tirkiye'nin borglanma agisindan stabil kalacadi %50 oraninda, daha az borglanacadl yoniinde %33
oraninda, daha gok borclanacad) yéniinde %17 oraninda beklenti belirtiimistir,

Grafik 4 Avrupa 2015 borglanma bekientiteri
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Kaynak: Emerging Trends Europe Survey 2015 aragtirma rapory

Diinyanin &nde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal ydnetim sirketlerinden ABD'li JonesLangLaSalle'in Subat
2014'te yayinlanan Tiirkiye Gayrimenkul Pazan Goriiniimii Raporu'na gére;

= Yerel ve Cumhurbaskanhdi secimlerinin yanisira; Ortadodu ve Avrupa’da yayilan terérist aktiviteler gibi bilgesel
huzursuziuklar ile birlikte Ukrayna’ da yaganan krizden olusan yogun politik giindem, 2014 yiinda Tirkiye
ekonomisinin yoniinii belirleyen bashca etkenlerden biri olmustur.

e Diviz kurlan, yerel secimlerden 3C 2014‘lin sonuna kadar gecen siirede daha istikrarh bir gdriiniime
kavugmustur. Fakat Tiirk Lirasi (TL) 4. ceyrekte, Amerikan Dolan (USD) ve Euro (EUR) karsisnda deder kaybina
ugramistir.

= Petrol fiyatlanndaki sert diisiigle birlesen ithalat hacmindeki azalma, cari agijin adirhkh olerak 4C 2014t
diismesine neden olmustur. Daha rekabetci bir déviz kurunun, Tiirkiye'nin bélgesel cahsmalar yiiziinden
olumsuz etkilenen ihracat hacmi {izerinde de olumlu bir etki yaratmas: bekienmektedir. Politik giindemin 2015
yilinda Tiirkiye icin baghca risk faktSrierinden biri olmaya devam edecedji, yapilacak genel segimler ve boigede
devam eden catismalann da bu faktérii destekleyen unsurar olarak éne cikacal éngérillmektedir.
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Grafik 5 Déviz Kuru Dedisimleri

Kaynalk: Tiirkiye Ticari Gayrimenkul Pazan Gérilinlmii ( Subat 2015)
Cumhurbagkanli§i secimlerinden kaynaklanan siyasi belirsizlik 2014 yilinda uluslararast yabnme: ilgisini sinirlamistir.
Bununla birlikte, yerel yatinmcilarin proje gelistirme ve yatinm igin giiclii bir istaha sahip oldugu gbzlemlenmistir.
Ofis yatinmlart yil boyunca hareketlilik sergilemis, ozellikle mevcut ve gelistirilen ofis projelerine yonelik mal sahibi
taraftndan kullamima amach yatmmiar giiglit bir sekilde devam etmistir.

PwC ve Urban Land Institute (ULT) isbirlidi ile gergeklestirilen ve gayrimenkul sektdriindeki son gelismeleri igeren
EmergingTrends in Real Estate Europe 2015 (Gayrimenkulde Geligen Egilimler Avrupa 2015) raporuna
gore, Istanbul mevcut gayrimenkul yatinmlanyla Avrupa'da gayrimenkul sektoriinde 6ne gikan 28 sehir arasmda
20. sirada yer almaktadir. Raporda Istanbul'un kiiciik bir pazar olmasina raimen &zellikle Ortakéy ve Biiyiikcekmece
ilcelerinde ddrenci ikametinin (Student Housing) nem kazandiéii vurgulanmistr.

Grafik 6 istanbul'a Yapilan Yatnmlar
Istanbul LZO)

lnvestment prospects 2015
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Kaynak: Emerging Trends in Real Estate Europe 2015 (Gayrimenkulde Gelisen Egllimler Avrupa 2015)
Raporda Istanbul niifusu 20 milyon kisi; calisan nufiis 7 milyon kigi kabul edilmistir. Kisi bagina diisen net gelir 35
EUR hesaplanmigtir. Tabloda Istanbul’ a yapilan yatinmlar gésterilmis olup 2015 yiinda diisiis yasanmasi beklendigi
gdriilmektedir.

4.3.1, istanbul Ofis Piyasasi

Uluslararast standartlar cergevesinde ofis bolgelerini incelerken Merkezi Is Alani (MIA) ve Merkezi Is Alam Disi (MIA
Digt) olmak izere siniflandirmaya gidilir. MIA profesyonel ofis binalannin yodunlaghii béigeler olup, yaya-arag
trafiginin ve hizmet sektdriiniin en yo§un ve talebin en yiiksek oldugu ofis boigelerini kapsamaktadr.
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L - ———

Property Investment Consultancy (PROPIN) tarafindan hazirlanan 2015 3.¢eyrek ofis raporuna gére; istanbul'da ofis
binalannin yodunlaghdi 12 ofis boigesi bulunmakta clup MIA olarak tammlanan aks, Barbaros Bulvan’ndan
baglayarak, Biiylikdere Caddesi boyunca devam etmekte ve Maslak ile son bulmaktadir. MiA olarak tanimlanan
bélgeler Avrupa yakasinda; Levent, Etiler, Maslak, Zincirikuyu-Esentepe-Gayrettepe ve Besiktas-Balmumcu
bélgelerini kapsamaktadir. Bu alanlar disinda kalan ofis béigeleri, MIA Disi olarak tamimlanmaktadir. istanbulun
cofjrafi yapisindan da kaynaklanan nedenlerle MIA Digi bélgeler, Asya ve Avrupa olmak iizere kendi iginde ikiye
aynlr. Bu dofrultuda MIA Digi-Avrupa; Taksim-Nisantagi, Sisli-Fulya-Otim ve Havaalam bélgelerini, MIA Digi-Asya
ise; Kozyatad)), Altunizade, Kavacik ve Umraniye bélgelerini kapsamaktadir.

Agatidaki haritada yildizlarla gosterilen dort bolge, Istanbul Ofis Pazan‘na katilan, gelismekte olan ofis bolgeleridir.

Resim 2. iIstanbul'daki Ofis Kimelenmeleri

1 @ MR kPl
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Kaynak: Propin Ofis Pazar (2015-3. Ceyrek Raporu)
Propin Ofis Pazan 2015 iiglincli geyrek raporuna gére;

» Istanbul Ofis Pazan geneli degerlendirildigjinde, déviz kurundaki arhg ve dalgalanmalar dolayistyla pivasanin
sakin oldugu gorillmiistir.

« Levent A sinffi ofis stokunun 2015 iiciinci geyrekte artihi goriilmistilr. Seker Kule, Leventte 2015 yilinda
stoka kablan ilk bina clmugtur, Haziran ayinda Sekerbank Genel Miididigii Metrocity'den Seker Kule'ye
taginmis ve bina isletmeye acilmighr. Leventte aynca baz firmalann mal sahibi olduklan binalardan
taginmasi ve bu binalan kiralamaya agmasi da stoku arttirmistir. Bu gelismeler sonucunda Levent A sinifi
ofis binalanndaki bogluk oram 2015 ikinci ceyrek déneme gére yiikselmistir.

* Maslakta ingaatr tamamlanan ve stoka eklenen yeni ofis binalan sebebi ile 2015 igiincii ceyrekte bostuk

oraninda artiy gorilmiigtir,
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*  Begiktag-Balmumcu'da stok artisina ek olarak bélgeden tasinan firmalar sebebiyle bosluk orami yitkselmistir,

= Kozyatagrnda A sinifi ofis binalarinda tamamlanan kiralamalar oldugu gozlemlenmigtir. Dijer yandan
Kozyatagji'nda dikkat cekici islemler tamamlanmis Levent'ten sonra en dikkat ¢eken bélgelerden biri haline
gelmigtir. Yeni ofis alanlannin stoka eklenmesiyle birlikte Kozyatalji A sinifi ofis binalanndaki besluk orami
gegen geyrede gore yiikselmis ve 9%26,1 olarak belirlenmistir.

= 2015 ugiinci} geyrekte de ofis stokunda artis devam etmis, MiA'nin payi %39, MIA Disi —Avrupa %18, MiA
Dig-Asya %31 ve Gelismekte Olan Ofis Bélgeleri (Kadithane, Bomonti- Piyalepasa, Kartal-Maltepe, Bat
Atagehir) %12 olarak hesaplanmistir,
2015 yilinin 8nceki yillare kiyasla biraz daha duradan gectigi goriilmiistiir. Buna ragmen, uzun stiredir yer
arayan firmalann yakin zamanda karar noktasina geldi§i ve 2015%in bityik hacimli islemlerin tamamlandifi
bir yil oldugu gérilmiistiir.

Grafik 7 istanbul Toplam Ofis Alam Dagthm
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Kaynak: Propin Ofis Pazan (2015-Uciincll ceyrek raporu)

2015 Ugiincil geyrek dsnemine ait A sintfi ofis binalanm iceren Istanbul Ofis Pazar'ndaki mevcut on iki bélge ve
gelismekte olan dért ofis bdlgesini igeren stok bilgileri Grafikte sunulmustur.

MIA {Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu- Esentepe- Gayrettepe, Begiktas-Balmumcu); 2015 iigiincii ceyrek dénemde
ozeliikle Maslak ve Levent'te stok arisi gbzlenmigtir. Bu arbisa raimen MIA’nin toplam stok icindeki pay1 2015 ikinci
ceyrek ddneme gbre diiserek %39 olmustur.

MIA Digi- Avrupa (Taksim- Nisantasi, Sigli-Fulya-Otim, Havaalam); Havaalani bélgesinde gozienen ofis stoku artistyla
birlikte MIA Disi = Avrupa’nin stok igindeki %18 olan pay! korunmugtur,

MIA Digi-Asya (Kozyatadl, Altunizade, Kavack, (Jmraniye); 2015 iiciincii ceyrekte &zellikle Kozyatafilnda stoka
eklenen yeni ofis binalanyla bélgedeki ofis stoku artmistr. Ancak difjer bélgelerdeki artis sonucunda MIA Digi-
Asya’nin toplam stok pay! %31'e gerilemigtir.

Gelismekte olan ofis bélgeleri (Kagithane, Bomonti-Piyalepasa, Maltepe-Kartal, Bah Atagehir); Insaasi devam eden
ofis projelerinin oldugu bdlgede 2015 ligiincii eyrekte ofis stokunda artig gozlenmigtir. S6z konusu artis oraninin,
meveut olan ofis bélgelerine gtire daha yiiksek oldufu belirlenmis ve toplam stok pay: artarak %12 olmugtur.

Asafidaki grafikte istanbul'da planlanan ve insaat halindeki A sinfi ofis projelerinin Avrupa ve Asya'daki dagilim

orani goriilmektedir.
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Grafik 8 A sinifi Toplam Ofis Stogu (m2)
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Kaynak: Propin Ofis Pazar (2015-Ugiinci} ceyrek raporu)

2015 ligiincil geyrekte MIA'daki A sinifi ofis binalarindaki bosluk orami %26,1; B sinifi ofis binalanndaki bosluk oran:
%11,1 seviyesinde, MiA Disi Avrupa'da, A sinifi ofis binalarindaki bosluk orami %16,7; B sintfi ofis binalarindaki
bogluk cram %19,9 seviyesinde, MIA Dis) Asya'da ise, A sinifi ofis binalanndaki bosiuk oram %18,1; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk oram %11,1 seviyesinde gergeklesmigtir.

Grafik 9 Bdlge Kategorilerine Gore Bogluk Oranlarn
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Leventte A sinfi ofis binalanndaki kira ortalamasi, 2015 igiincli ceyrekte $37/m%/ay sevivesine diismistiir.
Bolgede, liste fiyatr yiilksek olan yeni nesil ofis stok artisi oldufu gbzlenmistir. Buna kargihk mal sahiplerinin
bosaltifji ve kiralamaya acilan ofis alanlanna daha diisiik kira talep edilmesi Levent kira ortalomasindaki diistise
etkili olmugtur.

Besiktag-Balmumcu'da, yiiksek kira talep edilen BJK Plaza'daki ofis alanlznnin yapilan kiralama sonrasinda pazardan
gkmasi, kira ortalamasinn diismesine neden olmustur. Bu diisiiste aynca, stoka eklenen yeni ofis alanlarina béige
kira ortalamasindan daha diisiik kira talep edilmesi de rol almistr.

Gozlenen stok artigyla birikte, 2015 (icincli geyrekte Kozyatadt A sinift ofis binalanndaki kira ortalamasinin
yilkseldidi tespit edilmigtir. Bu yiikseligin sebebi, (giincii ceyrekte stoka eklenen yeni nesil ofis binalanndaki liste
fiyalannin bélge kira ortalamasinin {izerinde olmasidir.,

Aftunizade'de A sinifi ofis alanlanndaki kira ortalamas: 2015 yilimin iigiincii ceyreginde dismiigtiir, Dolar kurunun
yikseligine badh olarak kira liste fiyatlarinda gézlenen diisiis sonucunda Altunizade’deki kira ortalamasi
$21,90/m2/ay olarak gergeklesmigtir.

Asadida Propin tarafindan 12 ayn bélgede incelenen A ve B sinifi ofis binalanndaid kira ortalamalan asagidaki
grafikte gosterilmistir:
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Grafik 10 Bbigelere Gore Kira Ortalamalan
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Colliers International tarafindan hazirlanan 2015 yih iiciincii ceyrek raporunda ise istanbul'da bulunan ofis alanlan
Anadolu Yakasinda 5, Avrupa Yakasinda 4 olmak {izere toplam 9 alt bblgede incelenmektedir. Bu bolgeler ve
ortalama istenen kira deferleri asadidaki haritada gériilmektedir,

Resim 3. istanbul'daki Ofis Kiimelenmeleri

Istanbul'daki A sinifi toplam spekiilatif kiralanabilir ofis stoku 2015 yih birinci geyredi verilerine gére %6,50 oraninda
artarak 2.435.158 m2‘ye ulasmigtir. Mevcut stokun dagilim ve ortalama bogluk oranlan asagidaki gibidir:
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Tablo. 8 Mevcut Stok Dagithimi, Bosluk Oranlan ve Ortalama Kira Degerleri
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2015 yih ilk ceyre§inden dlglincli ceyre§ine kadar olan dénemde ortalama kira rakamlanna bakildiginda
Kozyatagji/Atagehir ve Kagithane/Cendere boigelerinde aris, Umraniye, istanbul-Dodu, Kavacik, istanbul-Ban,
Maslak ve Merkezi I Alani (MIA) bélgelerinde cok disiik oranda azalis gorillmektedir.

Grafik 11 istanbul Ortalama A Sinth Ofis Kira Rakamlan {USD/m2/Ay)

Istanbul Ortalama A Sinifi Ofis Kira Rakamlar: ( $/m/ay)
istanbul Average A Class Office Rental Rates (3/sqm/month)

J. Ceyrek / Q3 2015
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Kira Degerieri

2015 wilmin Uciincii ceyredinde ortalama kira rakamiannin bir énceki geyrede gére tiim bélgelerde ¢ok fazla
dellismedigi gérillmektedir.

2015 yiinin ikinci ceyrediinde Avrupa Yakast A sinifi ofislerin ortalama kiras $33,22/m2/ay iken 2015 ythinin iiciincii
ceyredinde bu rakam $33,26/m?/ay‘a yikselmistir, 2015 yilinin ikinci geyregiinde Asya Yakasi A sinifi ofislerin
ortalama kirasi $22,13/m2/ay iken 2015 ylinin iiglincii geyreginde bu rakam $22,40/m2/ay'a yiikselmistir.

Ortalama kira rakamlan bélgeler 6zelinde incelendiginde degisimlerde en éne crkan bélgeler:
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Umraniye Bélgesi'nde ortalama kiralar 2015 yil ikinci geyredinde $20,03/m2/ay iken 2015 yibnin {igiincii ceyredinde
bu rakam $21/m2fay’a yiikseimigtir. Istanbui Dodu Bdigesi'nde ise ortalama kiralar 2015 yib ikinci geyredjinde
$17,49/m2/ay iken, 2015 ylnin {iclincii ceyredinde bu rakam $17,70/m2/ay’a yilkselmistir.

2015 yih birinci geyredinde Asya ve Avrupa yakalannda sirasiyla 9620,19 ve %21,67 olan A sinifi ofis bogluk oranlan
2015 iiciincii geyredinde %21,22 ve %25,88'e yiikselmigtir. Genel olarak bogluk oranlarinin artmas: stoktaki artistan
kaynaklanmaktadir.

Grafik 12 istanbul A Sinifi Ofis Piyasasi Ortalama Bosluk Oranlan (%)

Istanbul A Stnifi Ofis Piyasas: Orteloma Bogluk Oranlar: (%)
istanbul A Class Office Market Average Vecancy Rates (%)

3. Ceyrek / 33 2015

900.000 - — oy

£ 3Tan . JOWES AT Morndans!

{imraniye Bolgesinde; A4 Plaza’nin Tiirk Telekom’a kiralamasmin tamamlanmasiyla bélgede bos ofis arz
azalarak, %24,37'den %21,59'a diismistiir. Ayni sekilde Kavack Bolgesinde kiralamasi yapilan Sur Yap Akel Is
Merkezi'nin stoktan diigmesi nedeniyle bélgede bogluk oram %3,46'dan %2,80’ diismiistiir.

Kozyata§i/Atasehir Bolgesi'ne; yeni eklenen AND Plaza bilgedeki bogluk oranmin %29,84'ten %36,62'ye
yiikselmesine sebep olmugtur.

Maslak Bélgesi'nin; ofis arzina KIM III ve Reform Plaza'nin eklenmesiyle 1. ceyrekte %325,86 olan bosluk orani, 3,
ceyrekte %32,43" yiikselmistir.

MiA’daki; mevcut arza Seker Kule ve KIM IV ofis binalan eklenmigtir. Sekerbank’in Metrocity binasindaki ofisterini
bogaltmas ve bolgedeki kiracilann farklr ofis bélgelerine dogru hareket etmeleri bélgedeki boslugju %18,08'dan
%22,43'e yitkseltmigtir.

Kagrthane/Cendere Bélgesi; ofis arzina eklenen Bab Plaza béigedeki bosluk oramini %?53,22'ye yiikseltmistir.
Altunizade, istanbul Dogu ve istanbul Bat Bilgelerindeki; bosluk oranlannda bir degigiklik gézlenmemistir.

Oniimiizdeki ii¢ il icerisinde Istanbul A sinfi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 1.388.388 m2 ofis alaninin %32’si
Kozyatag)/Atasehir Bélgesi'nde, %27'si Kadithane/Cendere'de, %17'si MiA'da, %11'i Maslak'ta, %10'v Umraniye'de,
%3'ii Altunizade Bélgesi'nde inga edileceidir. Yapimi devam eden ve planlama asamasinda olan gelecek ofis stoku
asagidaki grafikte gosterilmektedir:
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Grafik 13 Istanbul A Sinify Ofis Stoku Gelecek Stok Dagihinu (m2)

Bélgelere Gére istanbul A Sinifi Ofis Stoku Gelecek Stok Bagilimi (m~)
Istanbul A Class Office Future Stock by Regions (sqm)
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4.4. Bolge Verileri

Defjerlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en &nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
ozellideridir. Dolayistiyla konu gayrimenkufiin bulundudu bélgenin cojrafi konumu, arazi yapis, Sosyo ekonomik
ozellideri, gelisme ybénii deferleme calismasimi etkileyen faktorier olup alt baghklarda konu gayrimenkuliin
bulundugu bilge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

4.4.1. istanbul ili

fstanbul, 42° K, 29° D koordinatlannda yer almaktadir. istanbul Bodian boyunca ve Halig'i cevreleyecek sekilde
Torkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakas olmak iizere iki kita
iizerinde kurulu tek metropoldiir.
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Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda
Tekirdad'in Cerkezkoy, Coriu, Marmara Eredlisi ve Saray ilgeleri, dodusunda Kocael'nin Gebze, Kérfez ve Kandira
ilgelen bulunur. Sehrin adini aldigi ve Halig ile Marmara arasinda kalan yanmada iizerinde bulunan asil istanbul 253
km?2, biitiinii ise 5.712 km? 'dir. Bofazici'ndeki Fatth Sultan Mehmet ve Bodaz Képriileri sehrin Iki yakasini birbirine
badlamaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2014 yih adrese dayall niifus sistemi sonuglanna gére, Tiirkiye'nin en kalabahk
14.377.018 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma ozelligini tagimaktadir,

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina ciknugbr. Istanbul'da yasayanlann yaklagik %65' Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Igsizlik sebebi ile birgok insan istanbul'a gi¢ etmis, genelde sehir etrafinda

gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent élcedinde son yirmi yida hizh bir déniisiim yasamistr. Kent merkezinde yasayan st gelir gurubu
mensuplan, Avrupa ve Amerika'daki dénilsiime benzer sekilde kent geperinde bulunan dodayla i¢ ice diisik
yodunluklu konut alanlanna taginmiglardir.

32 iigesi 151 koyii, 817 mahallesi ve 41 itk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Martta
yaynlanarak yuriirlie giren "5747 sayih Biiyitksehir Belediyesi Simiran icersinde Ilge Kuruimas) ve Bazi Kanunlarda
Dedigiklik Yapiimas: Hakkinda Kanun“la Istanbulun toplam ilge sayist 39 *a yiikselmistir.

Istanbul sosyo-ekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma islevini Cumhuriyet dneminde
yitirmigse de, ekonomik alanda Turkiye'nin bagkenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en Gnemli karar, iletisim ve
yonetim merkezi istanbul'dur. Ulkedeki endiistriyel kuruluslannin %38', ticari isletmelerin %55 Istanbulda
bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40" bu sehirden sa§lanmaktadir. Istanbul, iilke capinda her tiidii mal ve
hizmetin toplamip dagibldifn ve yurtdisi badlantilann kuruldugu, Tiirkive'nin en iist diizeydeki hizmet ve ticaret
merkezidir. 133 milyar dolarlik yillik iiretimiyle Diinyada 8. sirada yer almaktadir.

Istanbul'un Tiirkiye Slcegindeki temel iglevierinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir, flk kez 19.
ylizyilin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslannin akinina u§rayan istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankaciligin
merkezi olmus, 1980%erde ise yeniden uluslararasi finans kuruluglanna kapilan agmugtr. Tirkiye' deki biyiik
bankalann tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dodal giizelli§i ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulagim ve konaklama olanaklannin geligkinlidi
bakimindan Tiirkiye'nin en 6nemli turizm merkezlerindendir.

fide tanm kesiminin pay! oldukca kilgiiktiir. Bitkisel Gretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri,
Cataka ve Sile ilgeleriyle simirlidir.

Beyojiu, Istanbuf'un Avrupa yakasinda bulunan eski ilcelerinden
biridir. Beyodiu Iigesini kuzeyden Sisli Iigesi, dogudan Besiktas
Iicesi ve Istanbul Boljazm, kuzeybatdan Kafithane ve Eyip
iiceteri, giineyden Halig cevrelemektedir, Y(izélgiimii 8.76 km?2
olan ilce 45 mahalleden olusmaltadir.

Beyodiu Tigesi 20 Nisan 1924 tarihinde yiiririiige giren 491 sayil
kanunla kuruimugtur. Cumhuriyet doneminin ilic yiflannda, Beyodly flgesi Merkez, Besiktas, Kemerburgaz, Sisli ve
Taksiny bucaklarindan meydana geliyordu. Ancak 1930'da Besiktas iicesi'nin kurulmastyla énce Besiktas bu ilceden
aynimigbr. 1935 sayiminda Merkez Bucadi'nin 3, Kemerburgaz Bucadrnin 10, Sigli Bucadifnin 2 kéyli ve Taksim,
Beyoglu Ilgesi'ni olugturuyordu. Kemerburgaz Bucafh 1936'da kurulan Eyiip Tigesi'ne, Sigli Bucafji da 1954 kurulan
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Sigli Iicesine baglanmistir. 1970'ten beri, Beyodlu flgesi, mahallelerden olusan bir idari yaplya sahiptir. Bugiin
Beyodlu figesi 45 mahalleden olusmaktadir.

1984%e kadar Istanbul Belediyesi'ne bagh sube olarak gube miidiirlerince yonetilen Beyodlu, 1984'de Biiyilksehir ve
Tige Belediyeleri icin gikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu® cercevesinde yeniden yapilanarak mevcut statiisiini

almistr.

Beyodlu Ilgesi; biiyiik otellerin, tiyatrolann, sinemalanin, okullann, konsolosluklann, yabana kiiltiir merkezlerinin,
sanat galerilerinin bulundugu, Istanbul'un en canh ve gzde semtlerinden biridir.

Beyodjlu Merkez ige oldugundan ulasimi rahatiikla yapilmaktadir. Havalimani'na ulagim kesintisiz olmaktadir. Galata
Kopriisti ile Emingnii, Atatiirk Kopriisi ile Fatih Ilesi'ne 1991 yiinda Taksim, Tinel arasinda tramvay yapilmistr.
Taksim'den Sigli'ye bajh Mecidiyekdy ve 4.Levent arasinda metro baglantisi mevcuttur, Beyofjlu deniz ulasiminda
Kasimpasa, Haskdy, Siitlice, Kadikdy, Kartal, Bostanci, Adalar, Marmara, Karadeniz Ege ve Akdeniz limanlarr yurt
digina yolculuk yapan gemiler Karakéy Rihtimindan kalkmaktadir.

Niifus
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2013 yih adrese dayah niifus sistemi sonuclanna gére, Beyollu fice niifusu
245.219 kisi olup, 2014 yih adrese dayali niifus sistemi sonuglanna gére ise niifus 241.520 kisiye diismiistiir.

Tablo. 9 Beyoglu ficesi Yillara Gore Niifus Dagihmi

YILLAR
NUFUS (Kisi) |

241.520 245219 , 246.152 248.206 248.084

Ekonomi

Bin kiiltiir, eflence ve is merkezi bakimindan cazibe merkezi durumunda ofan ilcede by durumu kabc kimak,
mevcut kriterfere géire uygun, hatta daha iyi hale getirecek stratejik durumunun kullanilmasy, planh, akila etiitler
yapilarak dejisen duruma gére uyumlagbinimasiyla miimkiindiir. Oniimizdeki yillarda Beyoglu flcesi, istanbul'da
kiiltiir, efjlence ve is alanlannda drnek gbsterilen cazibe merkezlerini bélgesinde banndirdifindan diger ilgeler icin de
yonlendirici rolii bulunmaktadr,

5. DEGERLEME TEKNIKLERi

Dederleme, bir varliin Pazar Defjeri veya Pazar Deferi disindaki esaslara gbre yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deder kavramlan, tiim de@jeremelerin temelinde yer almaktadir. Degerteme agsindan
egdeder bir 6neme sahip olan bir difer unsursa, degerleme sonuglanna nasil ulagildifirin anfagitabilir
sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal igin istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Gdenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktayl temsif eder. Deder ise satin allnmak (izere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin aha ve
sabanin anlasabilecelderi olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el defistirme igleminden farkh olarak, bir emtia, mal veya
hizmeti yaratmak veya tiretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlarr.

Deger, gergek dedil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satis) veya dedis tokusu ile iligkiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin dretim masraflan icin 6denmesi olas) bir fiyatin takdiridir.

EAT M
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Milklin sahipleri, yatinmalan, sigortaclan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme goreviileri, tasfiye
memurlan veya kayyumlan ya da normalin stiinde istekli veya 6zel alcilan, rasyonel agidan egsit ve
gegerli sebeplerle aym miilke farkli dedjerer atfedebilirer.

5.2. Pazar ve Pazar Dist Esash Deder
En temel seviyede, deder, herhangi bir Grin, hizmet veya mal ile iligkili dért etkenin birbirleriyle olan
iliskisine gére olugturulur ve strdiriltr, Bu faktsrer, fayda, kitlik, istek ve satin alma aficiidir,

» Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bafimsiz istekli bir ahayla
istekli bir satia arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflann herhangi bir Hiskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekiide hareket ettikieri bir anlagma
gergevesinde dederleme tarihinde el dedistirmesi gereken tahmini tutardir.

+ Pazar Deder, milkiin sabs veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu géz
dnline alinmaksizin tahmin edilen dederidir.

+  Pazar Dederi'ni tahmin etmek icin Degerleme Uzmani ilk olarak en verimii ve en iyi kullamm veya
en olasi kullarimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin meveut kullansm
olabilecedi gibi bagka alternatif kullarumlar da ofabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklagimlar icinde, Emsal Karsilaghrma Yalklasimi,
indirgenmis nakit analizini de igeren Gelir indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yaklasimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsidastirma yaklasinm

Bu kargilaghrmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
kargilasbrmaya dayal bir islemle defer takdiri yapar. Genel olarak deferiemesi yapilan milk, agk
piyasada gergeklestirilen benzer mitklerin satiglanyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate
alinarak karstlagtinhr.

5.2.2. Gelir indirgeme yaldagim

Bu yaklagimda, deferlemesi yapilan miike ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
ydntemi ile deder tahmini yapiir. indirgeme, gelir tutanni deger tahminine ceviren gelir (genellikle net
gelir) ve deder ile iligkilidir. Bu islemde, Hasia veya Iskonto Oranr ya da her ikisi de dikkate alinir. ikame
prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en ylksek yatinm getirisini saglayan gelir akisi ile dedere
ulagilacad kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklagimi

Maliyet yaklagiminda, milkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarar sajjlayacak baska
bir miilkiin insa edebilecedi olasiifi dikkate almir. Uygulamada, tahmin edilen deder, yenisinin
maliyetinin deferlemesi yapilan miilk igin 6denebilecek olasi fiyatl agin dlclide astidi durumlarda eski ve
daha az fonksiyonel millkler igin amortismarn da icerir.

Sonug olarak;

Tum Pazar Degeri dicim yoéntemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas
alnip, dodru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Dedert tanimini olustururiar,

» Emsal kargilaghrmalan veya diger pazar karstlastirmalan, pazardaki gézlemlerden kaynakla

SRk e
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» Indirgenmig nakit analizini de igeren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit etti§i nakit akislarnni
ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlanini esas almahdir.

« Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esash tahminleri

lizerinden yapilan bir analiz ile tespit ediimelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi gekilde islem gdrecedi, Pazar Dederinin tahmini igin hangi yaklasim
veya prosedirerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiinda bu yallasimlann her biri,
karsilagirmall bir yaklagimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yéntem
geneliikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Degerinin tespiti igin tiim ydntemleri dikkate alarak hangi yontem yada
yontemlerin uygun oldujunu tespit edecektir.

6. GAYRIMENKULLERIN KONUMU VE FiziKSEL INCELEMELERI
6.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikieri
Deferlemeye konu gayrimenkuller; Istanbul 1li, Beyodlu Ilgesi, Kemankes Karamustafa Paga
Mahallesi’nde yer almaktadir. Taginmazlara Eminénii-Tophane istikametinde Kemeralt Caddesi (izerinde
ilereyip, Galata kdprisi gecildikten sonra sag kolda yer alan Kemankes Caddesie sapilarak ulagilr.
Konu taginmaziann yer aldith ana gayrimenkul bu Kemankes Caddesi ile Gimrilk Sokakin kesisiminde
sol tarafta yer almaktadir,

Resim 4. Taginmazlann Konum Krokisi

1] LT

e .LF' Y
v X g’.; KON
: 2 TASINMAZLAR
. ot -

Merkezler
Emindnii
Taksim
Bodazici Kopriisi
Atatiirk Havalimani
*Mesafeler Google Farth dzerinden digiimiistdr,
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Taginmazlar Galata Kulesine yaklagik 400 m., Istiklal Caddesine yaklagk 700 m., Misir Carsisina
yaklagik 750 m. kusucusu mesafededir. Bolge geneli topografik agdan diiz ve diize yakin edim
ylizdesine sahip topodrafik yapida olup, turistk merkezlere ulagim yodun olarak yaya olarak
saglanmaktadir.

Resim 5. Taginmazlarnn Konum Krokisi

Konu taginmazlar merkezi konumda yer almakta olup, kara ve deniz yolu toplu tagima araglan ile ulasim
imkanlan mevcuttur. Taginmazlara Kabatag-Bagalar tramvay hatt iizerinden kara yolu ile, Karakdy
iskelesi iizerinden Uskiidar, Kadikdy gibi Anadolu yakasinda konumlu merkezlere deniz yolu ile ulasim
sadlanmaktadir.

Taginmazlara yakin konumda Yeraiti Camii, Kemankeg Camii, Karakdy iskelesi, Omer Abed Camii, Galata
Kulesi gibi referans yapilar yer almaktadir. Taginmazlann konumlu oldufju bélge ticari ve turistik
yodunlugun yiiksek oidugu, betonarme yap) tarzinda bitigik ve blok yapi diizeninde inga edilmis yer yer
tesdlli eser yapilardan olusmaktadir.

Dederleme konusu taginmaziann bulundugu bélgede turizm konaklama tesis alanlan, birolar, diikkan
nitelikli gayrmenkullerin yer aldigi han ve ismerkezleri, rastoran ve kafeler yogun olarak konumlanmistrr,
Lokasyon ofarak glimriik ve Cruise gemilerinin yanagh: ana limana olan yakinlik dolayisi ile bélgede yer
alan ticari birimlerin gogu hizmetler sektériinde faaliyet gostermektedir.

Kemankes Caddesi ve Necatibey Caddesi bdlgede ulasimi saglayan ana aks niteli§inde olup, Denizdler
ve Mumhane Caddesi gibi cadde ve sokakalarda ise ticari yogunluk kafe ve restoranlar dolayisi ile
yogundur.

6.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Degerleme galngmasu istanbul ili, Beyoﬁlu ifcesi, Kemank&s Mahallesi, 94 ada, 141 parselde layth 1, 2,
3, 4 ve 5 no.lu bagimsiz béliimleri kapsamaktadir. Konu taginmazlar Kemankes Karamustafa Pasa
Mahallesi sinirlan icerisinde kalmakta olup, onayl projesinde ve mahallinde 341,50 m2 ylizélclmla arsa
izerinde bodrum-+zemin+4 normal kat+makine dairesi olmak (izere 7 kath projelendirilmistir.
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Resim 6. Konu Tasinmazlar

Beyodlu Belediyesi imar Arsivinde ve Beyoglu Tapu Miidiniigtinde incelenen kat Irtifakina esas onayl
mimari projesinde bodrum katta; zemin katta yer alan diikkana ait depo alari kazan dairesi, siinak,
zemin katta; bina girigi, bek¢i odasi, ditkkan/diikkan girisi, normal katlarda her katta birer adet biiro
nitelikli tasinmaz olmak (zere toplam 5 badimsiz bolum belitiriimigtir, Kat irtifakina esas projesinde
makine daireside herhangi bir fonksiyon belirtiimemis olup, sadece teknik alantar projefendirilnmistir,
Bina girisi zemin katta Glmrik Sokak cephesinde olup, ayru katia planlanan dikkan nitelikli taginmazin
ise ayri sokak cephesinden, ana bina giris kapisinin solunda ve sadinda olmak {izere 2 adet ayn dikkan
giris kapisi planlannistir.

Resim 7. Zemin Kat Plan

Mahallinde yapilan incelemede ise; bodrum katta bina ortak alandan ve Zemin kata planlanan diikkan
alanindan iki ayn dikey irtibat sagilayan merdiven kovasi yer almakta olup, halihazirda farkl teknik hacim
béllntdsiinin olmadigi gdriilmUstir. Mahallinde yapitan incelemede kat irtifakina esas onayll mimari
projesinde iki farkh noktadan girisi bulunan Zemin kattaki diikkan alanina sadece bina girisinden, bina
ortak alanindan erisildigi gbrillmistiir.

Degerleme tarihinden dnceki siirecte bania subesi olarak kullanilan taginmazda dedierfeme tarihi itibari

ile yapilan incelemede i mekanda oda bdiintlieri ve diger hacdmlerin kaldinldi§, Zemin ve
R T
AR —
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alanlannin  tiimiinde sadece asansér ve merdiven kovasi korunarak tek hadmli kat alanlan

olusturulmustur.
Tablo. 11 Onayh Projesinde ve Mahallinde Gériilen Kat Alanlar

BODRUM 276,33
ZEMIN 283,67
1.NK 290,93
2.NK 283,67
3.NK 283,67
4.NK 283,67
MAKINA DAIRESI 22,08
OF I
TERAS/MAKINA DAIRESI 261,59

Mahallinde yapilan incelemede dederleme konusu 5 adet bagimsiz béliimiin sinidannin halihazirda inga
edilmedi§i, tasinmazlann dederleme tarihi itibari ile komple bina olarak tadil ediliyor oldugu gérilmistir.
Taginmazlar icin kat irtifakina esas onayll mimari projesi (izerinden yapilan hesaplar sonucunda bagimsiz
bélim alanlan hesaplanmig olup asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Tablo. 12 Bafimsiz Béliimler Yasal ve Mevcut Alaniar
BAGIMSIZ BOLUM KAT ALANI (m?)

NITELIK PROJE ALANI (m?)

. DEPOLU BODRUM 88,19 276,33

DUKKAN ZEMIN 233,78 283,67
2 BURQ 1.NK 265,74 290,93
3 80RO 2NK 258,48 283,67
4 BURO 3.NK 258,48 283,67
5 BURO 4NK 258,48 283,67

BAGIMSIZ BOLUM ALANLARI TOFLAMI
Mahallinde yapilan incelemede bina girig kapisi aliminyum dogramali cam malzemeden imal edilmis
olup, pencere dogramalan aliminyum kasalidir. Tadilabh devam eden taginmazlarda zemin ve duvar
ddgemeleri meveut dedjildir. Bina dahilinde bir adet asansér ve yangin merdiveni meveuttur,

Degerlemeye konu tasinmazlann yer aldig ana gayrimenkulde toplam 5 adet bagimsiz baliim planlanmis
olup, tim badimsiz béltimlerin miilkiyeti misteri adina tesdilli oldugundan, binarin tamame dikkate
alinarak deger takdir edilmistir,

& 5]
3 1...;!"\'-““""_“*“‘. -
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7. GAYRIMENULE iLISKIN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUGLARI
7.1.  Gayrimenkuliin Dederini Etkileyen Faktirler (Swot Analizi)

‘.

» Giiglii Yanlar

» Ulagim alternatiflerinin yo§un oldu§iu béigede konumlu olmasi

» Bolgede ticari ve turistik yogunlugun yilksek olmasi

» Taginmazlann yer aldif ana gayrimenkuliin kise konumda yer almasi

= Taginmaziann manzara ve bly(kiiik 6zellikleri agisindan avantajli olmasi

% Zayif Yanlar

Taginmazin kentin ana arteri niteligindeki ulasim aksinin Gzerinde konumiu olmasi dolayis! ile trafik
yodunlugunun ve gevre kililiginin yiiksek olmasi,

..

» Firsatiar

Bdlgeye yapilan turizm yatinmiannin bulunmas;

Giimriik ve yolcu gemilerinin yanasbéi ana limana yakin konumda olmast

Taginmazlann sahil yéniinde manzarasini engelleyebilecek herhangi bir yapinin bulunmamasi
Tehditler

= Bolgedeki donlsim/gelisim sirecinin kestirilernemesi
s (ke ekonomisindeki belirsizlikler ve dalgalanmalann gayrimenkul sektoril iizerindeki olumsuz etkisi

<

7.2, En Etkin Ve Verimli Kulflanim Analizi

“Bir mlkiin fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
dederiemesi yapilan miilkii en yiiksek dederine ulastiran en olasi kultanimidir”, (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agdan mdmkin olmayan kullanim yiiksek verimlilije sahip en iyi
kullarem olarak kabu! edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir
kullamim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkiin oldufunun deferleme uzmani tarafindan
agklanmasint gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullantmin olasi oldugju belifedidinde, finansal
fizibilite bakimindan test edilider. Difer testlerle birikte en yilksek deferle sonugianan kullamim en
verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavram Pazar Dederi takdirlerinin temel ve aynimaz bir parcasidir. En etkin
ve verimli kullammlar dért dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterfer nem sirasina gdre su sekildedir,

s Fiziksel olarak miimkiin olma,

» Yasal olarak izin verilebilir olma,
« Finansal olarak yapilabilir olma,
» Azami diizeyde verimli olma,

Dederleme konusu gayrimenkuller tescilli eser niteligindeki ana gayrimenkulde ver almakta olup,
yapilacak fonksiyonel/yapisal degisiklikler igin Kiiltiir ve Tabiat Varliklann Koruma Kurulu'nun gorls ve
onayi gerekmektedir. Tasinmazlann en etkin ve verimii kullanimina yonelik tarafimizca ayn bir calisma
yaptimamig olmakla birlikte mer imar planidna konu parsel igin tantmlanan "Ticaret+Hizmet+Turizm”
fonksiyonu ve taginmaziarin kentin tarihi biigesinde yer almasi nedeniyle mer’i plan fonksiyonu icin

tanimlanan kullaniminmn etkin ve verimii kullanimi oacad diisiintimektedir.
‘.i.‘j.;j\-%i-":
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7.3. Degerlemede Kullamlan Yéntemler ve Nedenleri

Degerleme calismasinda; konu badimsiz béliimlerin tapu kiti§tnde tescil edilen nitelikieri esas alinarak
Emsal Kargllagrma Analizi Yontemi kulianilarak bagimsiz bélim degeri hesaplanmigtr. Dedierieem tarihi
itibari ile konu parse! Uzerinde yer alan ana gayrimenkulde tadilat calismalan devam eden yapi igin
Emsal Kargilashrma Analizi Yéntemi ile mevcut durum dederi takdir edilmis olup, tadilatiann
tamalanmasi icin Tamamianmasi Durumundaki Dederi hesaplanmigtr. MerT imar plani'nda belirtilen
Turizm+Hizmet+Ticaret fonksiyonu igin projeksiyon yapilarak Nakit Akimian Analizi Yéntemi kullaniiarak
Mevcut Durum degeri ve Tamamalanmasi Durumu Dederi takdir edilmistir. Farkli deferleme yintemleri
lle hesaplanan dederlerin uyumlagtnimas: ile nihai deger takdiri yaptimistr.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi
Degerleme konusu tasinmazlar igin Bina Pazan, Ofis Pazan, Diikkan PAzan ve Otel Pazan arastininus
olup, elde edilen veriler asafjida belirtildigi gibidir.

« Bina Pazan
Emsal 1. Dederleme konusu tasinmaz fle ayni cephede, Kemankes Caddesi {izerinde konumiu S0 m?2
taban alanli, bodrum+zemin+5 normal kat olmak (izere toplam 7 kath, 300 m2 alanli, 2 derece tescilli
eser niteligindeki yapimin aylik 13.000 USD bedel ile yakin zamanda kiraya verildigi beyan edilmistir.
Emsal taginmaz icin 2013 yilinda 4.000.000 USD sahgs teklifi yapilditi ancak sahsin gerceklesmedigi
beyan edilmigtir. (irtibat; Century 21: 532 788 80 02)
(Aylik Birim Kira Degeri=~43 USD/Ay/m?2) (Birim Satg Dederi=~13.300 USD/mz2)
Emsal 2. Deferleme konusu taginmaza yakin kenumda, ara sokakta yer alan 95 m2 yiizolglimli arsa
Uzerinde K.V.T.V.K.K."ca onayh projesi bulunan toplam 559 m2 insaat alanina sahip yapinin Nisan ay!
igerisinde 3.800.000 TL bede! ile sabldid beyan edilmigtir. (Irtibat; Remax Port: 212 292 69 34)
(Birim Satis Degeri=~6.798 TL/m?)
Emsal 3. Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda, Necatibey Caddesi'ne yakin konumda yer alan
5 kath toplam 620 m? alank kompie bina 2.750.000 USD bedel ile satlikbr. (irtibat; Remax
Danlislim:532 323 28 65) (Birim Satis Degderi=~4.435 USD/m?2)

» Ofis Pazan
Emsal 4. Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Malfye Caddesi iizerinde konumlu asansorii
Binanin 3. katinda yer alan 170 m2 alanl i¢i bakuimh biiro aylik 5.000 TL bede! ile kiraliktr.
(Aylik Birim Kira Dederi=~29 TL/m?2) (irtibat; Sahibinden: 5326141270)
Emsal 5. Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda, Mumhane Caddesi ve Maliye Caddesi cepheli
200 m? alanh olarak belirtilen 2. Katta konumlu ofis kab icin 7.000 TL/Ay kira bedeli talep edildidi
Taginmazin konumlu olduu HAN géreviisinden sifahen Ggrenilmigtir. (Aylk Birim Kira Deferi=~35
TL/m32)
Emsal 6. Dederleme konusu taginmaza yakin konumda, Kemeraltt Caddesi {izerinde kése konumda
150 m? olarak belirtilen, asasori binada ofis kat icin 6.000 TL/Ay kira bedeli talep edilmektedir.
(Ayiik Birim Kira Degeri=~40 TL/m?2) (irtibat; GARAGEISTANBUL: 5324106957)
Emsal 7. Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Kemeralt Caddesi (izerinde yer alan 4 ofisten

olugan toplamda 120 m2 alana sahip ofis kat igin 5.000 TL/Ay kira bedeli talep edilmektedir. ¢ cekj, ...,
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kiracinin 4.000 TL kira bedelf ile miilkli kullandidt bilgisi de sifahen &&renilmigtir. (irtibat; Sahibinden :
5369231882) (Aylik Birim Kira Dederi=~42 TL/m2)
Emsal 8. Kemeraltr caddesinde yer alan Ada Han'da 2. katta konumlu, 400 m2 ofis kati 10.000 T/ Ay
kira bedeli talep edilmektedir. (irtibat; Remax Port Karakoy: 5327234181} {(Aylk Birim Kira
Deferi=r~25TL/m?2)

» Diikkan Pazan
Emsal 9. Karakdy Rihtimda, 400 m2 olarak beyan edilen dikkan 3.000.000 USD bedelie
pazarianmaktadir. (Birim Satis Degderi=7.500 USD/m2)(irtibat; D&C GAYRIMENKUL:5379596664)
Emsal 10.Karakéy Necatibey Caddesinde 115 m2 alanda 4 béliim olarak beyan edilen diikkan, 900,000
TL bedelle pazaHanmaktadir. (Birim Satis Dederi=7.826 TL/m2) (irtibat; AKARSU EMLAK: 5323461549)
Emsal 11.Karakdy Necatibey Caddesi (zerinde yer alan 770 m2 asma kath depolu diikkan 40.000
TL/Ay bedel iie kiralikbir, Emiak yetkilisiyle yapilan gdriisme de, kiraya konu diikkanin 2.500.000 USD
bedelle satig gorebilecedi bilgisi sifahen 6grenilmigtir. (irtibat; AKARSU EMLAK: 5323461549) (Birim
Satig Degeri=3.247 USD/m2) (Aylik Birim Kira Dederi=52 TL/Ay/m2)
Emsal 12.Kemeralti Caddesi’ne cepheli, Bodrum + zemin + asma kat + normal kat madaza igi kismi
tadilat gerektirecek olan 4 kath 400 m? alarh miilk igin 30.000 TL/Ay kira talep edilmektedir.
(Aylik Birim Kira Dederi=75 TL/Ay/m?2) (irtibat; STANPOLIS EMLAK:532600114)
Emsal 13.Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Kemankes Caddesi No:33 adresinde zemin
ve asma katta kullanimi olan toplam 753 m2 kullanim alanh restaurant olarak kullanian tasinmazin
mevaut kiraasinin aylik 60.000 TL kira verdidi beyan edilmigtir. (irtibat; Mal sahibi beyani) (Aylk Birim
Kira Dederi=80 TL/Ay/m2)
Emsal 14. Dejerleme konusu taginmaza yakin konum Kemeraltt Caddesi cepheli 255 m2 ylizélgtml i tek
hacimden olusan zemin kat diikkan, 5.000.000 EURC bedelle uzun siiredir sathktr. Emsal tasinmazin
mevecut kiraasinn 6 yildir kiraa oldudu, halihaarda bulundugjumuz dénemdeki kira artislar sebebiyle,
mal sahibinin yeni dénem kirasi olarak 35.000 TL bedel istedidi sifahi olarak dfrenilmistir.
(Aylik Birim Kira Deeri=137 TL/Ay/m?) (Birim Satis Degjeri=19.608 EURO/m?2) (K.0.=~0,03)
(Irtibat; Optimum Gayrimenkul-5322629284)

a.‘.‘:(.i'h'l.i #
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Resim 8. Emsal Krokisi

Beyan 1. Dejerferne konusu tagnmaziann kenumiu ofdudu cadde ve sokadm, emsal tasmmaziann coduniukia cepheli oldudu
Necatibey Caddesihden daha avaniajh oldufi beyan edimisti, Remax Donlsdm 532 323 28 65
Beyan 2. Dedferieme konusu tasimmann komple bina olarak otel olarak kullzrimas) durumunda yaklasik 20,000,000 USD bedel fle

sablabilecedyi beyan ediimistir. Remax Port Karakty 5327234181
Beyan 3. Dederleme konusu tagnmmann meveut haliyie 10.500.000-15.000.000 USD araldnda bir bede! ile satiabilecedi beyan

edimistir. Century 21: 532 788 80 02
Beyan A. Kemankes cadtlesi lizerindeki dikkanlann ayiik bivim kira degerinin 200 USD olabilecedi beyan edimistir,
Akarsu Emlak 5323461549

7.3.2. Emsal Kargilagtirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

Degerleme konusu taginmazlann deger takdiridinde taginmaziann birlikte kullanimlan dikkate aknarak
bina pazan, tapu kiitigiinde tescil edilen nitelikleri dikkate alinarak ofis ve diikkan pazan arastinlmistir.
Yapilan Pazar aragbrmalannda bina, ofis ve diikkan nitelikli taginmazlarn konum, manzara dzellikleri,
kullanim alani gibi ézefliklerine bagii olarak talep edilen satig fiyatannin farkiilik gosterdigi gdriilmiistir.

Degerleme konusu taginmazlann yalan gevresinde yapilan emsal analizinde, konum manzara dzellikleri,
yapi tescili gibi kriterlere bagh olarak birim sabs degerinin 3.000-10.000 USD/m?2 arahinda dedistiji
goriigmUgstlr. Yapilan araghrmalarda emsal taginmazlann sabs ylannin, kuilanim alanfannin ve
konumlannin farkliik gdsterdigi anlagilmis olup, emsal taginmaz verilerinin uyumlasbinimasi sonucunda
degerlemeye konu taginmaz igin birim sats dederi takdir ediimistir.

Lo A
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Tablo. 13 Emsal Uyumlastrma Tablosu

EMSALLER Konu Taginmaz Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Satig Fiyati, (USD) 4.000.000 1.783.870 2.750.000
Kapaii Alan,m? 1.724,02 300 559 620
Birim Satig Fiyat:, (USD) 13.333 3.151 4.435
Satig iskontosu, % YOK YOK VAR
Gerceklesebilir Birim Satig
Degeri {USD/m?) 13.333 3.191 4.214
Kemankes Maliye . .
Konum Caddesi Caddesi Necatibey Caddesi
Diizeltme N DAHAKOTU  DAHAKOTU DAHA KOTU
Biiyitkliik 300 559 620
Dizeltme . . __DAHAKOTU __ DAHA KOTU _ DAHA KOTU
Satis Yil 2013 2014 :
Diizeltme KUR FARKI KUR FARKI KUR FARKI
G n VAR VAR __YOK
Emsal Birim Deger (USD/m?) 9.000 3.095 4.424

Birim Deger, (USD/m?) 5.500
Yapilan emsal uyumlagbrma hesaplan sonucunda, dedierleme tarihi itibari ile birlikte kullarima uygun
tadilat devam eden taginmazlann tamamina komple bina olarak 5.500 USD/m2 birim satis de§eri
takdir edilmistir. Yapilan hesaplar sonucunda konu tasinmazlarin tamamina Emsal Karsilaghrma Analizi
Yontemi kullanilarak, taginmazda devam eden tadilatiann tamamlanmast durumunda toplam
27.725.690.-TL takdir edilmistir.

Tablo. 14 Tasmmazdaki Tadilatlarin Tamamlanmasi Durumundaki Dedjeri

TOPLAM INSAAT ALANI, m? 1.724,02
BIRIM SATIS DEGERI, USD/m? 5.500
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI TASINMAZ DEGER], USD _ 9.482.110

TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI TASINMAZ DEGERI, TL 27.725.690

Konu parsel (zerinde de§erleme tarihi itibari ile devam eden insaat calismalannin sadece icmekan
organizasyonu ve ince ingaat iglerini icerdidi, tescilli eser niteliginde olan ana gayrimenkulde ic mekanda
yapilan degisikliderin 6zellikli ince yapi maliyetierini icermedidi gbrilmis olup piyasa verileri
dogrultusunda birim tadilat maliyetinin 1,000 TL/m? cvannda olacad dngodriimistir. Yapian tadilat
maliyeti hesaplanna istinaden konu taginmazlann dederleme tarihi itibari ile mevaut durum degeri
toplam 26.001.670.-TL olarak hesaplanmistir.

Tablo. 15 Tasginmazin Degerleme Tarihi Itibati ile Mevcut Durum Degjeri

1.724,02
27,725,690

TOPLAM [NSAAT ALANI, m?
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI TASINMAZ DEGERI, T

BiRiM INSAAT TADILAT MALIYET], TL/m? N 1.000 |
TOPLAM INSAAT MALIYETI, TL 1.724.020

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bdlgede yapilan araghrmalarda, taginmazlann tapu kiltigiinde
tesdil edilen nitelikleri esas alinarak biiro ve diikkan pazan aragtinimis olup, yapilan aragtirmalarda satilik

biiro verisine ulagilamamigbr. Taginmazlar ile ayn bélgede yer alan ofis nitelikli tagtnmazlanin ortalama
O

TASINMAZIN MEVCUT DEGERI, T
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40 TL/Ay/m? birim sats dederi ile kiraya konu oldudu goriilmils olup, kira amortisman siresinin
yaklagik 18-20 yil civarinda oldugu ogreniimistir. Emsal kira ve amortisman verileri dikkate alknarak
degerlemeye konu "biiro” nitelikli taginmazlann tadilatannin tamamlanmasi durumunda 10.000-10.500
TL/m? (~3.500-4,000 USD/m?2) dvannda birim satis dederi ile satisa konu olabilecedji kanaatine

vanimistir.

Tapu kutiiginde “diikkan” nitelikli olarak tescil edilen bagimsiz boliimler icin yapilan piyasa arastirmasi
sonucunda emsal tasinmazlann 3.500-7.500 USD/m? civannda birim sats degeri ile satisa konu oldugju
goriilmis olup birim satig dederleri kat kullanim fonskiyonlanna gére asadidaki sekilde takdir edilmigtir.
Tablo. 16 Emsal Kargilagtrma Yéntemi Analizi fle hesaplanan Bagimsiz Biliim Degerferi

BAHMSIE . TRFINMBIIN TAFINMATIN ) TASINMATIN
BOLLM m’:;’;:':r's TAMAMLANMAST  TAMAMLANMAS] f::r::::l_ MEVCUT
ALAMNI tus:::f 1 DURUMUNDAK] DLUAUMUNDARE (T DuRLM
{mf ™ REGER] [USD) DEGERI{TL) DEGERI[TL]
BODRUM 276,33 BODRUM 38,19 2.000,00
. 5.515,885 16.131.372 696.274 _

ZEMIN 283,67 ZEMIN 233,78 17.500,00 15.435.098
1.NK 290,93 1.KK 265,74 3.400,00 589.162 2.892.310 261.837 2630.473
2.NK 283,67 2.NK 258,48 3.450,00 978.662 2.861.606 255.303 2.606.303
3.NK 283,67 3N 258,48 I- 3500, 492.545 2.903.079 255.303 2.647.776
4.NK 283,67 4.NK 258,48 370000 1.049.579 3.068.969 255.303 2.813.666

MAKINA R R

palResi | 2298

1724 02 JLELF 335 1,724,020

Yapllan hesaplar sonucunda dederleme konusu tasinmazlann degerleme tarihi itibati ile meveut
durumian igin toplam 26.133.315.-TL, devam eden tadilatlarin tamamlanmasi durumu igin ise toplam
27.857.335.-TL defer takdir edilmistir.

7.3.3. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerleme konusu taginmazlara deder takdirinde Maliyet Olusumlan Analizi Yéntemi kullanilmamistir.
Degerleme konusu tasinmazin sigortaya esas dedieri 1.724,02 m2 x 2.040 TL/m2= 4.050.644 TL olarak
hesaplanmistar. (2015 5D Yap: Grubu Yili Yapr Yaklasik Sirim Maliyeti 2.040 TL/m?2 alnnustir.)

7.3.4. Gelir indirgeme Yaklagimi
Uygulamada Gelir indirgeme Yaklagimy analizi iki ayn yontem olarak kullanilimakta olup, Direkt Gelir
Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlan analizi olarak ikiye aynimaktadir.

7.3.4.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile Deger; Yillk Net Gelir / Kapitalizasyon Oram iliskisi kullanilarak
hesaplanmaktadir. Kapitalizasyon orani kira ve sabs iliskisi stabil hale gelen bélgelerde sagjliki olarak
hesaplanabiimektedir. Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundufu bige Kentsel Sit Alani olup
yapilarda yenilenme ve fonksiyon daniislimi (ticaretten turizme) devam etmektedir. Bélge planinin
hazihk safhasinin uzun siirmesi onaylandiktan sonra iptal edilmesi de bolgedeki déniisiim siirecini
yavaglatmaktadir. Bu nedenle de bélge yapt striktiriind karma olarak eski, yenilenmis ve yeni yaptlar
olusturdugundan sadlikhi kira-sabs dengesi olusamamigr. Bu nedenle kapitalizasyon orani konu
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taginmazin bulundugu lokasyondan elde edilememis olup benzer dzellik gdsteren ancak kira — sabs

dengesi kurulmug clan bdlgeler esas alinarak % 5,5 olarak éngériimistiir.

Degerleme konusu taginmazlar igin Emsal Karslasbrma Analizi ile takdir edilen birim kira dederleri
kullaniimig ve kat analizi yapillarak ana gayrimenkuliin tamamlanmasi durumundaki kira deferi
hesaplanmistir. Taginmazlar halihazirda tadilat gérmekte olup “Direkt Kapitalizasyon Yéntemi”
kullarmfarak tamamianmis olmasi durumu igin deder hesabi yapiimis ve tamamlanma maliyetleri

diistilerek mevcut durum dederleri hesaplanmistr.

Yapilan hesaplar sonucu “Direkt Kapitalizasyon Yontemi” ile taginmaziara toplam 25.267.960.-TL

deder takdir edilmigtir.

Tablo. 17 Direkt Kapitalizasyon Yéntemine Gére Hesaplanan Tagtnmaz Dedgeri

TASINMAZ
HiRiM KIRA HinA Kina KAP.ORAN| TASINMAZ TASINMAZ  TADILAT  MEVOUT
DEGERI DEGERT  DEGERI b DEGERI PEGERI  MALIYETI DURUM
(USD/Av/m®)  [USD/AY)  (TL/AY) (%) {usn {TL) (1L} DEGERI
ITL}
BODRUM 276,33 10,00
ZERIN—— ST s 22620 66141 5,5% 4935316 14430.865 | 696.274  13.734.501
LNK 290,93 16,00 4.655 13.611 5,5% 1015610  2.969.644 | 261837  2.707.807
2.NK 283,67 14,00 3.971 11.612 5,5% 866483 2533596 | 255303  2.278.293
3.NK 283,67 19,00 5.390 15,760 5,5% 1175941 3438452 | 255303  3.183.149
4.NK 283,67 20,00 5.673 16.589 5,5% 1.237833  3.619.423 | 255303  3.364.120
MAKINA
palResl 2498 g -

1724,02 42310 23713 SIFLIHE  2G90L8B0 ).735020 25267940

TOPLAM

Degerleme konusu tasinmazin mevcut hali ile defieri Direkt Kapitalizasyon Yéntemi ile 25.267.960 T,
tamamlanmasi durumundaki aylik kira degieri 123.713 TL olarak hesaplanmistir. Taginmazin mevcut hall
ile kira degeri Direkt Kapitalizasyon Yontemi kullanilarak asadidaki sekilde hesaplanmistr.

Mevaut Durum Kira Dederi Hesabi: 25.267.960 TL x 0,055 / 12 Ay = 115.811.-TL

7.3.4.2. Nakit Akimlan Analizi Yontemi

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yilhk getirdigi gelirier veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullarum
ile geligtirilecek projenin yiliara yaygin olarak nakit akslan hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri,
indirgeme oran ile indirgenerek, konu gayrimenkuilerin net bugiinkii degerleri hesaplanir.

Degerlemeye konu taginmaziann deder takdirinde Nakit/Gelir Akimlan Analizi yontemi kullariimarmistr.
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8. GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMEST
8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastinimasi

Dederleme konusu taginmazlar igin yapilan piyasa arastrmalan, alinan beyanlar ve hesaplamalar
dogrultusunda konu taginmazlann konum, manzara ve bilyiiklik &zellikleri agsindan cok daha avantajh
kenumda oldugju goriiimiistir.

Degerleme konusu taginmazin deferleme tarihi itibari ile tadilatinin devam etti§i gériimis olup,
tasinmaza mevcut durum degeri takdir ediimistir. Taginmaziara Emsal Karsilasbrma Analizi Yontemi
("Komple Bina” ve “Bagimsiz Bélim Bazinda”) ve Direkt Gelir Kapitalizasyon yéntemleri ile deder takdir
edilmigtir. Yapilan hesaplar sonucunda farkli dederleme yéntemieri ile takdir edilen tasinmaz degjerieri
Ortalama deger lehine uyumlastinimistrr,

Tablo. 18 Farkli Yontemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlagtinimasi-Mevcut Durum

DEGERLEME YONTE \1i| MEVCUT DURUM DEGERL, TL

EMSAL KARSILASTIRMA/KOMPLE BINA 26.001.670
EMSAL KARSILASTIRMA/KAT ANAL{ZI 26.133.315
DIREKT KAP{TALIZASYON YONTEMI 25.267.960

UYUMLASTIRILMIS TASINMAZ DEGERF 25.800.000

Dederleme konusu tasginmazlar igin yapilan hesaplar sonucunda taginmazlann mevcut durumu igin
toplam 25.800.000 TL takdir edilmistir,

Hali hazirda Gayrimenkul Yatinm Ortakllﬁl Portféyiinde yer alan konu taginmaziann, Sermaye Piyasasi
Mevzuat hilkiimleri geregince Gayrimenkul Yatnm Ortakhifi portfdyiinde “Binalar” baghfi altnda

bulunmalannda herhangi bir engel bulunmadif kanaatine vanimistr.
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9. NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Dederleme konusu istanbul il, Beyodlu Iigesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kat
miilkiyetine gére 1, 2, 3, 4 ve 5 no.lu badimsiz bélimden olusan binadir. Konu taginmazin dedjer
takdirinde Emsal Kargllaghrma ve Nakit Alkimlan Analizi Yéntemi kullanilarak hesaplanan taginmaz
dedereri uyumlagtinimigtir.

Yapilan araghirma ve hesaplarda konu tasinmazlann konum, cephe, biyiikiik, manzara ve tescilli eser
niteliginde olmasi dikkate alinmigtir. Halihazirda tadilat cahismalan devam eden tasinmazin mevcut
durumu igin dedjer takdir edilmistir.

Yerinde yapilan incelemeler, hesaplamalar, alinan beyanlar ve Pazar arastirmalannin analizi sonucunda
konu taginmazlara mevcut durum icin KDV harig toplam 25.800.000 TL defjer takdir ediimistir,
Tablo. 19 Nihai Defier Tablosu

"KIRA DEGER) SIGORTAYAERAS  "TOPLAM TASINMAT *TOPLAM TASINMAZ

HONU GAYRIMENKULLER (TLiAY) DEGER (TL) DEGERI{TL) BEGERI (TL)
RV HARIC KON HAREC KON, HARIC SR KDV, BAHIL

94 Ada 141 parselde kayith,

115.811 4.050.644 25.800.000 30.444.000

*Mevcut durum igin takdir edilmigtir,

T.CM.B. 24.12.2015 tarihi Doviz Alis Kuru 1 USD =2,9187.-T1, Satis kuru T USD = 2,9240.-TL alnmystr,
Raporda befiritien degerierin tamarmi KDV Harig dederierdir.

Sonug olarak;

Degerlemeye konu; istanbul 1li, Beyodlu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parsellerde kayitl
“Kargir ishan” vasifi ana gayrimenkulde tesis edilen, 1, 2, 3, 4 ve 5 numarali bagimsiz béliimlerin
dejerleme tarihi itibari ile toplam Mevcut Pazar deferi KDV haric 25.800.000.-TL
(Yirmibesmilyonsekizyiizbin TiirkLirasi) clarak tahmin ve takdir edilmistir.

DIDEM OZTURK Aysel AKTAN
Y.Harita Miihendisi Sehir Planasi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 402394 SPK LISANS NG: 241

GAYMMENK;_ZRL[ME UZMANI SORUMLU DESE UZMANI
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