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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanclarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili hicbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi {icret raporun herhangi bir bdlimiine bagli
degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlar olarak dederlemesi yapilan mulkiin yeri ve tirli konusunda daha

6nceden deneyimiz bulunmaktadir.

Rapor konusu milk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler

yapilmustir.

Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/degerleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu

raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.

Degerleme konusu taginmazlar 20.12.2016 tarihinde Degerleme Uzmani Giilnur GELIK tarafindan

incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde ve Degerleme Uzmani

Didem OZTURK kontroliinde Degerleme Uzmani Giilnur CELIK tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLiSKIN ACIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781
sayll kararinda yer alan “Dederleme Raporunda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” ¢ergevesinde, Sermaye Piyasasi
Mevzuati kapsaminda hazirlanmis, gayrimenkul dederleme
raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94
ada, 141 parselde kayith “Kargir ishani” vasifli ana gayrimenkulde
tesis edilen, 1, 2, 3, 4 ve 5 numarall badimsiz bolimlerin giincel
satis dederinin takdiri amaciyla hazirlanmistir.

DEGERLEME_ RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz ydnde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE iLISKiN
BILGILER

Degerleme konusu tasinmazlar ile ilgili tarafimizca daha 6nce
28.12.2015 tarihli, 2015_400_157_5 sayili,Mayis 2015 tarihli
15_400_70 sayih degerleme raporu hazirlanmistir.
2015_400_157_5 sayili dederleme raporunda degerleme konusu
tasinmaza K.D.V. harig toplam 25.800.000 TL, 15_400_70 sayil
dederleme raporunda ise K.D.V. hari¢ toplam 25.750.000 TL
takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Giilnur CELIK

Sehir Plancisi — M.B.A.
Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402861

Aysel AKTAN

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

2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESi

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841

Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr
DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Biiyiikdere Caddesi No:141 Kat:22 Esentepe Sigli-istanbul
Miisterinin talebi; Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi,
94 ada, 141 parselde kayth “Kargir Ishani” vasifli ana
gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda satis
degerlerinin tesiti olup herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI

SOZLESME TARIHi
DEGERLEME GALISMASI BiTiS TARIHi

RAPOR TARIHi
GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI

GAYRIMENKULUN KiRA DEGERI

16_400_232

07.11.2016
20.12.2016

27.12.2016

Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141
parselde kayith “Kargir Ishan”

26.000.000.-TL (K.D.V. HARIC)

162.927.-TL/Ay (K.D.V. HARIC)
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGiLER

4.1, Gayrimenkullerin Konumu, Ulagimi ve Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkuller; Istanbul ili, Beyoglu Ilcesi, Kemankes Karamustafa Pasa Mahallesi'nde yer
almaktadir. Taginmazlara Emindni-Tophane istikametinde Kemeralti Caddesi (zerinde ilerleyip, Galata kdpriist
gecildikten sonra sag kolda yer alan Kemankes Caddesi'ne sapilarak ulasilir. Konu taginmazlarin yer aldigi ana
gayrimenkul bu Kemankes Caddesi ile Gimriik Sokak'in kesisiminde sol tarafta yer almaktadir.

s < ;o\’ N = v > N ATy
(B=s 854, a ) A \ 7 : ’ 3 ’. b h /

Tablo. 1 Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakhiklari

EMINONU 0,75
TAKSIM 1,00
15 TEMMUZ SEHITLER KOPRUSU 5,36
ATATURK HAVALIMANI 13,59

*Mesafeler Google Earth lzerinden yaklasik olarak olgiimdstdir.
Taginmazlar Galata Kulesi'ne yaklasik 400 m., Istiklal Caddesi’ne yaklasik 700 m., Misir Cargisi'na yaklagik 750 m.
kusugusu mesafededir. Bolge geneli topografik acidan diiz ve diize yakin edim yiizdesine sahip topodrafik yapida

olup, turistik merkezlere ulasim yogun olarak yaya olarak saglanmaktadir.

NI G IMENKUL
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Konu tasinmazlar merkezi konumda yer almakta olup, kara ve deniz yolu toplu tasima araglari ile ulasim imkanlari
mevcuttur. Tagsinmazlara Kabatas-Bagcilar tramvay hatti {izerinden kara yolu ile, Karakdy iskelesi tizerinden Uskiidar,
Kadikdy gibi Anadolu yakasinda konumlu merkezlere deniz yolu ile ulasim saglanmaktadir.

Tasinmazlara yakin konumda Yeralti Camii, Kemankes Camii, Karakdy iskelesi, Omer Abed Camii, Galata Kulesi gibi
referans yapilar yer almaktadir. Taginmazlarin konumlu oldugu bélge ticari ve turistik yogunlugun yiksek oldugu,
betonarme yapi tarzinda bitisik ve blok yapi diizeninde insa edilmis yer yer tescilli eser yapilardan olugsmaktadir.

Dederleme konusu taginmazlarin bulundugu bdélgede turizm konaklama tesis alanlari, birolar, diikkan nitelikli
gayrmenkullerin yer aldigi han ve ismerkezleri, rastoran ve kafeler yogun olarak konumlanmistir. Lokasyon olarak
gumriik ve Cruise gemilerinin yanastigi ana limana olan yakinlik dolayisi ile bélgede yer alan ticari birimlerin gogu
hizmetler sektoriinde faaliyet gostermektedir.

Kemankes Caddesi ve Necatibey Caddesi bolgede ulasimi sadlayan ana aks niteliginde olup, Denizciler ve Mumhane

Caddesi gibi cadde ve sokakalarda ise ticari yogunluk kafe ve restoranlar dolayisi ile yogundur.

JMENKUL
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4.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme calismasi; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parselde kayitl 1, 2, 3, 4 ve 5
no.lu bagimsiz bélimleri kapsamaktadir. Konu tasinmazlar Kemankes Karamustafa Pasa Mahallesi sinirlari igerisinde
kalmakta olup, projelerinde ve mahallinde 341,50 m2 ytiz6lglimll arsa Gzerinde bodrum+zemin+4 normal kat+teras

kati olmak Uzere 7 katl projelendirilmistir.

Resim 1. Konu Tasinmaz

. T
GUMRUK SOKAGI R ~KEMANKES CADDES]

Beyoglu Belediyesi imar Arsivi'nde konu taginmaza ait 24.11.2016 tarihli, 2016/13568 sayili onayli restorasyon projesi
incelenmis olup, projesinde konu taginmazlarin yer aldigi ana gayrimenkul tek hacimli otel binasi olarak
projelendirilmistir. Mahallen yapilan incelemede ana gayrimenkuliin onayll restorasyon projesine gore restore
edilmekte oldugu ve tasinmazin ic mahallerindeki bagimsiz bélim bollntilerinin kaldirildidi, tasinmazin ana iskeletinin
korunarak restore edilmekte oldugu gorilmistr.

Onayl restorasyon projesinde taginmaz bodrum+Zemin+4 normal kat+teras kati olmak lizere toplam 7 katl ve toplam

yaklagik 1.853 m2 alanli belirtiimis olup kat alanlarina dair detay bilgiler asagidaki tabloda belirtildidi gibidir.

Tablo. 2 Onayl Restorasyon Proi'esi Kat Alanlan

BODRUM 324,50
ZEMIN 288,40
1.NK 288,40
2.NK 288,40
3.NK 288,40
4.NK 288,40
TERAS 86,00
TOPLAM INSAAT ALANI 1.852,50 \

*Degerleme kapsaminda onayli restorasyon projesinde belirtilen kapal! kullamim alanlari dikkate alinnustir.

Konu taginmazlar igin onaylanan restorasyon projesinde bodrum kata su deposu, teknik alanlar, personel soyunma
odalari, depo, mutfak hacimleri, Zemin kata giris hol, lounge bar, restaurant hacimleri yer almaktadir. Normal katlarin
her birinde her kata teknik hacim ve 5’ser adet otel odasi olmak lizere binada toplam 20 adet otel odasi planlanmistir.
Teras kata depo, elektrik depose ve kis bahgesi projelendirilmistir.
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Dederleme tarihi itibari ile konu gayrimenkulde insaat calismalarinin devam etmekte oldugu, Zemin ve duvar
kaplamalari dahil tiim désemelerin sokiildiigi, merdiven kovasi ve asansér makina dairesinin bosaltildigi binanin onayli
restorasyon projesinde belirtilen “otel” fonksiyonuna uygun sekilde restore edilmekte oldugu gorilmustiir.

Bina girisi Gimriik sokak cephesinde Zemin kat seviyesinde projelendirilmis olup dederleme tarihi itibari ile mahallinde
yapilan incelemede tasinmaza projesinde belirtilen cephe ve kattan erisim saglanabildigi goriimiistir.

Resim 2. Zemin Kat Plani

Beyodlu Tapu Midirligi'nde konu tasinmaza ait kat irtifakina esas onayli mimari projesi incelenmis olup, projesinde
bodrum katta; zemin katta yer alan diikkana ait depo alani kazan dairesi, siginak, zemin katta; bina girisi, bekgi odasi,
dukkan/dikkan girisi, normal katlarda her katta birer adet biro nitelikli tasinmaz olmak Uzere projede toplam 5
bagimsiz bolim belitirilmistir. Kat irtifakina esas projesinde makine dairesi'nde herhangi bir fonksiyon belirtiimemis
olup, sadece teknik alanlar projelendirilnmistir.

Bina girisi zemin katta GUmrik Sokak cephesinde olup, ayni katta planlanan diikkan nitelikli tasinmazin ise ayni sokak
cephesinden, ana bina giris kapisinin solunda ve saginda olmak iizere 2 adet ayri diikkan girig kapisi planlanmistir.
Tablo. 3 Kat irtifakina Esas Projesi Kat Alanlan

YASAL/MEVCUT ALAN (m?)

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
TOPLAM iNSAAT ALANI 1724,02
TERAS/MAKINA DAIRESI 261,59

Degerleme tarihi itibari ile mahallinde ve ilgili resmi kurumlarda yapilan incelemeler sonucunda konu parsel lizerinde
yer alan yapi igin 14.12.2016 tarihinde retsorasyon ruhsatinin diizenlendidi, ilgili ruhsat eki niteligindeki 24.11.2016
tarihli restorasyon projesinin onaylandidi, yapinin kullanim fonksiyonunun “Otel” olarak degistirildigi gortlmistir.

e a-A-rJENKUL
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Halihazirda otel restorasyon insaatinin devam ettigi goriilmis olup tadilat ruhsatina gére restorasyon ingaatinin
tamamlanmasi ve yapi kullanma izin belgesinin alinmasinin ardindan cins dedisligi yapilacadi bilgisi edinilmistir. Bu
nedenle degerlemede Beyoglu Belediyesi Imar Arsivi'nde incelenen Restorasyon Projesinde belirtilen insaat alani ve

Restorasyon Ruhsatinda belirtilen kullanim fonksiyonu esas alinmistir.

4.3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parsel numarali
‘Kargir Ishani’ vasifli ana tasinmazda konumlu 1, 2, 3, 4, 5 bagimsiz béliim numarali taginmazlardir. Degerleme konusu
tasinmazlar ve konumlu olduklari ana tasinmaza dair detayl bilgi alt baslklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina Iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 4 Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL TAPU BiLGILERI

iLi ¢ iSTANBUL
iLCESi : BEYOGLU
MAHALLESi/KOYU KEMANKES
MEVKii : -

PAFTA NO c -

ADA NO : 94

PARSEL NO g 141
YUZOLCUMU : 341,50 m?
NITELIGi KARGIR iSHANI
CILT/SAHIFE NO 9/865

Tablo. 5 Bagimsiz Béliimlere Ait Tapu Bilgileri

N ONITEK | AQ';%‘(D A ﬂbxn'ﬂgf TAPU TARIHi N{%ﬁ“&il MALIK-HISSE BiLGisi
ZEMIN 1| Doroan 38/100 14/1302 11.06.2015 6420 *
1 2 BURO 17/100 14/1303 11.06.2015 6420 .
2 3 BURO 15/100 14/1304 11.06.2015 6420 *
3 4 BURO 15/100 14/1305 11.06.2015 6420 *
4 5 BURO 15/100 14/1306 11.06.2015 6420 »

*Deniz Gayrimenkul Yatiim Ortakligi Anonim Sirketi (TAM)

4.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Genel Midirliiga Bilgi Sisteminden 24.10.2016 tarihinde temin edilen takyidat belgeleri {izerinde
yapilan incelemelerde asadidaki kayitlar bulunmaktadir. Takyidat Belgeleri rapor eklerinde sunulmustur.

Beyanlar Hanesi:
-Eski eserdir.
-Tevhitten 6nce 5 parselin 4 parselde istiraki daimi hakki vardir.

-Yonetim Plani: 02.04.1997
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4.3.3. Gayrimenkullerin Imar Bilgileri

Beyoglu Belediyesi Imar Miidiirliigi'nden temin edilen 24.11.2016 tarihli imar durumu yazisina gére; dederleme
konusu 94 ada 141 parsel, 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli Kentsel Sit alani Koruma Amagch Uygulama Imar
Plan'nda Bitisik nizam yapilanma kosullari ile THT (Turizm+Hizmet+Ticaret) alaninda kalmaktadir. Konu parsel
Uzerindeki mevcut yapi 25.06.1983 tarih ve 15185 sayili kurul karariyla tescilli eski eser oldugundan Koruma
kurulu'ndan gériis gerekmektedir.

Resim 3. Konu Tasinmazlarin Mer’i Plandaki Konumu

‘«__.l____..__l_.._'L__
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Genel Hiikiimler:

I-1. Plan Paftalar, Plan Agiklama Raporu ve Plan Hikdmleri ayrilmaz bir biitdnddir.

I-2. Bu plan notlarinda;

Tigili K. ve T.V.K.Bdlge Kurulu: Koruma Kurulu

Istanbul Yenileme Alaniari K.ve T.V. Koruma Bélge Kurulu: Yenileme Kurulu

Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanhd: IBB

Beyodilu Belediye Baskanhdi: Iice Belediyesi

Beyodlu Kentsel Sit Alani K.ve T.V. Yeralti ve Yerdsti Envanteri: Envanter

Beyodlu Kentsel Sit Alani Kaynakiarla Mevcut ve Kayip Eski Eser Arastirma Paftalar ve Listeleri (Mevcut ve Kayip E.E.Arastirma
Envanteri): Kayip Eser Envanteri olarak tarimianmustir.

I-3. Plan onanmasi sonrasinda, Belediyesince gerek gorilen alanlarda, Plan Hikimleri esas alinarak kentsel tasarim projeleri
hazirlattirlabilir. Hazirlanacak kentsel tasarm projeleri Koruma Kurulunun uygun gortisii ve Belediyenin onayi ile ydirdrlide girer.
I-4. Tescilli kiiltir varligi yapilarda (anit eser ve sivil mimarlik drnegdi) veya parsellerde, 6zglin korunmas! gerekli yapi formu
korunacak olup eklenti, ek yapi, kat ilavesi ile ilgili talepler, Koruma Kurulunca dederlendirilerek alinacak karara gére uygulama
yapilir.

I-5. Tescilli yapilarin yapi oturumlar ve imar istikametleri Biyiik Olgekli Harita ve Harita Bilgileri Uretim Yonetmelidinde belirtilen
koordinat sistemine bagl olarak hazirlanacak, roléve ve vaziyet planindaki yapi oturumuna gore Belediyesince belirlenecektir.

I-6. Planda ve plan notiarinda Avan Proje sarti getirilen alanlarda; Istanbul Imar Yénetmeliginin Avan Projeler ile ilgili maddelerinde
tanimianan asgari dederferin altinda olan Avan Proje tekliflerinde, hazirlanan Avan Projeler Iice Belediyesince onaylanacaktir.

I-7. Kentsel calisma alani, kentsel sosyal altyapr ve kentsel teknik altyapi alanlarinda tip proje ile uygulama yapilamaz. Donati
alanlarinda planda belirlenen yapilanma kosullar igerisinde, cevre yapilanma kosullar ve dokusuna aykiri olmamak, gerekli ise cekme
mesafeleri birakilmak sart ile maksimum TAKS:0,60 asiimaksizin avan projesine gore uygulama yapilacaktir.

I-8. Donati alanlarinda envanterde yer alan korunmas gerekli kdltiir varilikiarr (anit eser, sivil mimarlik Grnekleri ) kamu miilkiyetine
gectikten sonra restore edilerek planda verilen islevde kullanilacaktir. S0z konusu tasinmaziar kamu mdilkiyetine geginceye kadar

Plan Notlari;
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maliklerince koruma ve onarimlarinin saglanmasi kaydi fle fiziksel kapasitesi asiimayacak, 6zgiinligli bozulmayacak sekilde, dzgiin
veya mevcut isleviyle kullanilabilecektir.

I-9. Bu planda belirlenen donati alanlari kamu mdilkiyetine gecmeden uygulama yapilamaz.

I-10. Planda gdsterilen donati alanlarinin yer aldigi parsellerde, parselin donati alaninda kalan kismi ifraz edilerek kamuya terkin
edilmeden uygulama yapilamaz.

I-11. Envanter ile Kayip Eser Envanteri kaydi bulunan parsellerde ve komsulugu parsellerde her tiirli hafriyat KUDEB denetiminde
yapilacaktir. Planlama alanin tamaminda Hafriyat-kazi esnasinda Tarihi ve kiiltiirel dederi olan eski eserlerin tespiti halinde bu eserler
gerekii belgeleme ¢alismalar yapilarak, Koruma Kurulu karar dodrultusunda uygulama yapilacaktir.

I-12. Planlama alaminin tamamy 1. Derece Deprem Bolgesidir. Parsel dlgedinde yapilacak Jeolojik-Jeoteknik Etiit Raporiarinda
gerekii goriilen énlemler alinarak Deprem Yonetmelidgi sartlarina gore uygulama yapilacaktir. Zemin Jeolojik-Jeoteknik Etiit Raporiars
Istanbul Imar Yénetmelidinin ilgili maddelerinde belirlenen esaslara uygun hazirlanacaktir.

I-13. Planlama alaninda Envanterde ve Kayip Eser Envanterinde yer alan kiltdir variliklar disindaki yapilara,; statik agcidan Deprem
Yénetmeligine uygun olduduna dair, Universite ilgili birimlerinden verilecek bilimsel bir raporun alinmasi halinde, planda belirtilen
fonksiyona aykir olmamak kaydiyla esasll tadilat izin ve ruhsatian verilebilir. Binanin Deprem Yénetmeligine aykiriliginin ortaya
¢ikmasi durumunda, binanin yeniden yapilimasi veya Deprem Yonetmeligine uygun hale getirilmesi sarti aranir.

I-14. Planda getirilen fonksiyonlar disindaki isleviere; ilgili merkezi ve yerel idarelerce isletme ruhsati verilemez. Planda gdsterilen
Ticaret Alanlari tamaminda,; planda verilen fonksiyon dis tesislerinin isletme ruhsatiar 1/1000 blgekii planiarin onanmasindan sonra
ilgili birimlerce; plan uygulamasi icin belirlenecek 5'er yillik etaplarda en fazla iki etap icinde iptal edilerek plandaki fonksiyonun
sadlanmasi igin gerekli énlemler alinacak, yaptirimiar ve kisitlamalar getirilecektir.

I-15. Vakiflar Genel Midiirlligii miilkivetinde, 6zel vakif, azinlk hayrat vakiflan vasfinda, kamu-6zel miilkiyete tabii amit eser ve
eski eser yapilarin korunmasi gerekli kiiltiir varligi yapilarin ve arsalarinin (medrese, sibyan mektebi, dariilkurra, dariilsifahane,
tabhane, tekke, mektep, sebil, cesme vb.) vakif hayrat olanlar (903 sayill kanunla kurulmus vakiflar haric), vakfiyelerindeki kayitiar
cercevesinde oncelikle planda getirflen asli fonksiyonuna en yakin ¢agadas yeni islevi iceren fonksiyonlar ile kullanilacak veya, Vakiflar
Genel Mdddirligi gordsd alinarak ilgili Koruma Kurulu uygun karari ile editim-sadlik-sosyal ve kiiltirel tesis vb. isleviere donik
kullanilacaktir. Ilgili idarece s6z konusu vakif miilkii tasinmazin planda belirtilen donati islevini gerceklestirecek kamu kurumuna
satis, dedis-tokus, devir veya kamulastirmasi yapimayacadinin beyani, ilgili kurumlarin olumiu gorisleri alinmasi halinde planda
ongoriilen donati alari 6zel donati olarak ilgili vakif idaresince kullanilabilir.

I-16. Planda kiiltiirel tesis alani, sadlik tesis alani, sosyal-kiiltiirel tesis alani olarak ayrilan, dzel miilkiyete tabi olan parseller, ilgili
kurum gordst ve muvafakati alinmak sartiyla, kamulastirma yapilincaya kadar malikince, planda belirtilen donati islevinde
kullanilabilir.

I-17. Yesil Alanlar, Park ve Dinlenme Alanlar, Kapall ve Agik Spor Alanlar, Cocuk Bahgesi, Meydan, Kavsak Alaniar icindeki
Envanterde yer alan Vakif hayrat miilkiyeti disindaki Kiiltir Varliklar,, kamu mdilkiyetine gegtikten sonra restore edilecek ve sosyal-
kdiltdirel amacl kullanilacaktir.

I-18. Beyodlu Kentsel Sit Alani 07.07.1993 giin ve 4720 sayili Ist 1 NoTu K.ve T.V.K Kurulu Karari ile alinan sit karari sonras, Gegis
Donemi Yapilanma Kosullari ile verilen fonksiyon ve yapilanma kosullarina gore yapilan binalar fiziksel eskime veya yikilma
durumunda ve/veya plan onaylanincaya kadar temel Usti vizesi almamis olmasi durumunda bu plan kararlarina gére uygulama
yapilacaktir.

I-19. 1/1000 dicekli Koruma Amach Uygulama Imar Plarinin onayindan énce figili Koruma Kurulu karari ile projesi onaylanmis
parsellerde, plan ile celisen durumlar olmasi halinde ilgili Koruma Kurulunca alinacak karara gore uygulama yapilacaktir.

I-20. Cevre diizeni, toplum sadligi ve Kiiltir varliklarinin korunmasi fgin; olumsuz etki yapacak glriiltli ve titresim kaynagdi
[sletmeler, gevre kirletici, yanici, yakici, pariayici ve patiayici maddeler iceren gayrisihhi miiesseseler ile zararl imalat ve depolama
faaliyetlerine izin verilemez.

I-21. Rekonstriiksiyonu yapilacak olan sivil mimarlik 6rnedi yapilar, zorunluluk arz etmesi durumunda ilgili Koruma Kurulu uygun
karariyla parsel dlgiisiinde geri gekilebilir. Planlama alanindaki Ozgiin sokak dokulari ve kaplamalari korunacaktir, ancak zorunlu
durumlarda belirtilen yol genisliginden farkli olarak kismi genisletme ve daralma yapilabilir.

I-22. Planda genel olarak belirlenen Afet Durumiarinda Kullanilacak Heliport Alaniari yanisira; merkezi 6zellik gosteren, yakin
cevresinde sadlik, itfaiye, iletisim—-haberlesme vb. tesislerin bulundugu ve ulasim alaniari yakinindaki acik alan, meydan, yesil
alanlarin uygun noktalarinda, kamu binalarinin bahce ve catilarinda, Envanter korunmak sartiyla, IBB Ulasim Daire Baskaniid, ilgili
Koruma Kurulu olumlu gordst alinarak, Heliport Yonetmeligine uyulmak kosulu ile yapilasma yapiimaksizin kamuya ait “Helikopter
Inis-Kalkis Pistleri” (Heliport Alani) dtizenlenebilir.

I-23. Planlama alam tamaminda; egimden dolayr agiga ¢ikan ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. Edimden dolayr 2 kattan
daha fazla bodrum kat agida ¢ikmasi halinde, agida cikan 2 bodrum kat iskan edilebilir, diger katlar ortak alan olarak diizenlenir.
I-24. Planda imar uygulamasi asamasinda; halihazir ve kadastral paftalarin uyumsuziugu, plan gdsterim sekilleri nedeni ile teknik
hata olarak degerlendirilebilecek dlgekteki kayma ve celiskili durumlar; gegerli aplikasyon krokisi, tesekkdl ile birilikte, kamu yarar
gozetilerek Iice Belediyesince dederlendirilir.

I-25. Planda dlcek nedeni ile gdsterilemeyen yol-kaldinm ve yesil alanlara rastlayan mevcut veya ilgili idarece planianan trafo,
IGDAS regulatdri, ISKI vana-regiilatori, hava bacasi... vb. teknik altyapi tesislerin yapimi; envanter ile iliskileri kamu yarari
gaizetilerek Koruma Kurulu kararina gére Iice Belediyesince dederlendirilir.

I-26. Planda ve Plan Notiarinda belirtiimeyen konularda 2863 sayili Kiiltiir ve Tabiat Varlikiarini Koruma Kanununa aykiri olmamak
kosulu ile “Istanbul Il Imar Yonetmelidi’, "Otopark Yonetmelidi’, ilgili dider yénetmelik sartiar ile 2872 sayili cevre Kanununa
Istinaden ¢ikarilan "Hava Kalitesinin Korunmasi”, "Su Kirliligi Kontrolii”, "Kati Atiklarin Kontrolii”, “GLirtiltii Kontrolli” Yonetmelikierinde
belirtilen hususlara ve "CED Yonetmelidi’ne uyulacaktir.

Turizm-Hizmet-Ticaret Alanlari (T+H+T)

IIT-B-4-1. Turizm-Hizmet-Ticaret Alanlari; yerel, metropoliten, ulusal ve ulusiararasi olcekte tarihi ve Kiiltiirel dokuya bagh turizm-
ticaret-pazarlama, hizmet alanlaridir.

IIT-B-4-2. Bu alanlarda perakende ticaret birimleri, mefrusat-tekstil ve konfeksiyon diriinleri-konfeksiyon satis birimleri, cok katl
magazalar, konaklama alanlari, turizme ydnelik perakende ticaret alanlar ve bu birimlere hizmet eden konaklama tesisleri, motel,
butik otel, oteller, kongre merkezleri, tiyatro, sinema, is hanlari, yeme-igme faaliyetlerine dontik cayevi, geleneksel ve yoresel mutfak
kiiltirind yansitan lokanta, kafeterya, resmi kurumlar, banka ve finans kurumiar, miizik ¢esitleri egitimi-dinletisi yapilacak kiiltiire!
birimler, bolgenin karakterine uygun kiiltiir 6gelerinin korunmasi, yasatiimasi, editimi, arastiriimasi gibi konularda ¢calismalar yapacak
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dernek, vakif, sivil toplum Orglitleri, dershaneler, kurslar, cam boyama, porselen ve seramik sanati, el yapimi oyuncak, nakis, kumas
boyama, sedef kakma, geleneksel miizik aletleri, altin ve giimds taki—telkari ve ev esyalari, soguk bakir el isciligi, oltu tasi-liletasi
vb. her tir dederli dodal tas isleme, hat ebru, tezhjp, minyatiir, kitap ciltleme ve onarimi, ¢erceve, resim, heykel, ahsap el is¢iligi,
hedlyelik esya, hall, kilim, el Orgdist, hasir sepet ve kutu, bakircilik, kiciik capl matbaa ve baski isleri, nargile—pipo imalati vb. gibi
kirletici olmayan geleneksel el sanatiari lretimi ve perakende pazarlamasi-onarimi-sergileme ve egitim birimleri, antikaci ve mezat
salonlari ve nitelikli konut yer alabilir. Yerel 6zellik arz eden sokak ve bélgelerde, Envanter ile Kayip Eser Envanterinin ve ozgtin
islevierin korunmasi cercevesinde yukarida tanimilanan islevierin kullamminin kisitianmasinda Iice Belediyesi yetkilidir. Tarihi ticaret
Islevini devam ettiren Balik Pazari (Sahne Sokak-Dudu Odalar Sokak) cepheli parsellerde umuma agik istirahat, eglence yeri, cafe,
cafetarya, lokanta, ¢ay ocadi icermeyen tarihi ticaret ve pazarlama islevi korunacaktir,

IIT-B-4-3. Planlarda belirlenen turizm-hizmet-ticaret alanlari icinde yer alan bolgelerde ilgili Koruma Kurulu karar alinmak kosulu
ile verilmis yapilanma sartlari dedistirilmeksizin ilgili Ulasim Planlama Mdiddrligl gordsi ve énerileri alinmak sarti ile 6zel (editim-
sadlik-kiiltir-asansor otopark vb.) donati alani yapabilir.

IIT-B-4-4. Planlarda belirlenen turizm-hizmet-ticaret alanlari icinde yer alan bdlgelerde ve hanlarda; III-B-4-2. maddesinde
belirtilen alt fonksiyonlarin yer alacadi, ihtisaslasma bolgeleri-sokakiari-hanlar Belediyesince yapilacak ¢calismalarda belirlenecektir.
IIT-B-4-5. Hanlarin aviularinda Envanter ile Kayip Eser Envanterinde yer alan mescit, cesme, anit agag vb. korunacaktir.
IIT-B-4-6. Turizm-Hizmet-Ticaret Alanlar fonksiyonu iginde kalan 303 ada 56 parseldeki binanin yikilip yeniden insa edilmesi
durumunda, flgili Koruma Kurulu kararina gore islem yapilacaktir.

4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Deéerlemesi Yapllaq Projelerin ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Ainmadigi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis,
Insaata Baslanmasi Igin Yasal Gerekliligi Olan Tim Belgelerinin Tam Ve Dodru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu; Istanbul ili, Beyodlu Ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parsel sayili tasinmaz icin Beyoglu
Belediyesi Imar Arsivinde yapilan incelemelerde degerlemeye konu tasinmaz igin diizenlenen 14.12.2016 tarih,
2016/05-38 sayili Yapi Ruhsati ve asadidaki tabloda detaylar belirtilen yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgesi
gorilmagtir.

Tablo. 6 Yapi Ruhsati, Yapi Kullanim izin Belgesi Bilgileri

O O O O O
OPLA
O O A
A A A ADED
ADED DED
YAPIRUHSATI | 14.12.2016 | 2016/05-38 1 OTEL 1.998,1 1 5 6
1 DUKKAN
YAPI RUHSATI | 09.09.1994 224 - 1694 1 5 6
4 BURO
YAPI KULLANMA 1 DUKKAN
1IN BELGES| 04.02.1997 |  96/6046 . v 1694 1 5 6

Dederleme konusu tasinmazin belediye islem dosyasinda yapilan incelemede tasinmaz igin diizenlenen 14.12.2016
tarihli Yapi Ruhsati incelenmis olup, yapi ruhsatinda degerleme konusu parsel izerindeki yapi tek tniteli otel olarak
belirtilmistir. Bahsi gegen restorasyon ruhsati eki niteligindeki 24.11.2016 tarihli, 2016/13568 sayili onayli restorasyon

projesinde konu tasinmaz toplam 20 adet otel odali olarak belirtilmistir.

Halihazirda restorasyon insaati devam eden yapi igin 09.09.1994 tarihli Yapi Ruhsati ve 04.02.1997 tarihli Yapi
Kullanma izin Belgesinde ise taginmaz 1 adet diikkan ve 4 adet biiro niteliki toplam 5 adet bagimsiz béliimlii belirtilmis
olup dederleme tarihi itibari ile bahsi gecen yapi kullanma izin belgesinin ve yapi ruhsatinin gegerliligini yitirdigi

kanaatine varilmistir.

Konu tasinmaz 25.06.1983 tarih ve 15185 sayili Gayrimenkul Eski Eserler ve Anitlar Yiksek Kurulu karariyla tescilli
eski eser olup 21.06.1990 tarih, 2059 sayili Istanbul III Numaral Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karari

ile koruma grubu III. Grup olarak belirlenmistir.

Tasinmazlarin yer aldigi, Beyoglu Ilcesi, 94 ada, 141 parsel; eski 5 ve 6 parsellerin 21.06.1990 tarih, 2059 sayili
Istanbul III Numaral Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karar ve 02.07.1991 tarih, 766 sayili Belediye

Enciimeni Karari ile tevhidi sonucu meydana gelmistir.
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Islem dosyasinda yapilan incelemede 17.06.2016 tarihli 4523 sayili Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karari

gorilmis olup belgede iletilen otel fonksiyonlu teklif restorasyon projesinin uygun olduguna karar verilmistir.

Belediye islem dosyasinda konu parsel icin diizenlenen 03.08.2016 tarihli 002225 sayili 1 No.lu Yapi Tatil Tutanadi
incelenmis olup belge iizerinde, “Konu binada 01.06.1994 tarih ve 5674 sayili Istanbul I numaral Kiiltiir ve Tabiat
Varliklarini Koruma Kurulu’nun karariyla onayh teklif projesiyle mahallen yapilan incelemede; 2. NK'daki 5,5x3,5
ebadindaki désemenin tamamlandidi, 3.NK ve 4.NK'lardaki 19 m2'lik kot farklarinin kaldinldigi ve makine dairesinin
Uzerine 1,90x1,60 m. Ebatinda 1,5 m. Yiksekliginde eklenti yapildigi tespit edilmistir. Ayrica ana merdiven kovasi,
bélme duvar ve cephe duvarlar gibi gesitli yikim islemleri yapildid tespit edilmis olup s6z konusu yer miihiirlenmek

suretiyle durdurulmustur.” belirtilmistir.

Diizenlenen yapi tatil tutanagindan sonraki siirecte 08.09.2016 tarihli 667 sayili Enciimen Karar’'nda “ Yapi tatil
tutanad ile tespit edilen aykiriliklar icin 3194 sayili Kanunun 5940 sayili Kanunla degisen 42. Maddesi uyarinca s6z

konusu yerin sahibine para cezasi verilmesinin uygun oldugu kanaatiyle is bu rapor diizenlenmistir.” belirtilmistir.

Belediye islem dosyasinda incelenen yapi tatil tutanadi ve enclimen kararinin taginmaz igin diizenlenen Yapi
Ruhsati’'ndan dnceki stiregte diizenlenmis olmasi ve ilgili belge tarihlerinden sonraki siirecte taginmaz igin Restorasyon
Projesi'nin onaylanmasi ve halihazirda devam eden insaat calismalarinin Yapi Ruhsati'nda belirtilen hikiimler

gercevesinde olmasi sebebi ile dederlemede olumsuz faktér olarak degerlendirilmemistir.

Degderleme konusu tasinmazlar icin Beyodlu Tapu Mudurligi'nde 09.09.1994 Beyoglu Belediyesi onay tarihli, 4202
saylll ruhsat eki ve 01.06.1994 tarihli, 5674 sayil Kiltir ve Tabiat Varliklar’'ni Koruma Kurulu 1 No.lu Istanbul
Kurulu'nun Karar eki niteligindeki mimari projesi incelenmistir. Incelenen kat irtifakina esas projede ana
gayrimenkulde toplam 5 adet bagimsiz béliim tescil edilmis olmasina karsin Beyoglu Belediyesi imar Arsivi'nde bahsi
gecen ana gayrimenkul igin tek tniteli Otel Fonksiyonlu Yapi ruhsatinin diizenlenmesi ve Restorasyon Projesinin

onaylanmis olmasi sebebi ile dederlemede kat irtifakina gore tescil edilen bagimsiz blimler dikkate alinmamistir.

Degerleme tarihi itibari ile restorasyon ingaati devam eden ana tasinmaz igin Yapi Kullanma izin Belgesi’ninin
diizenlenmesinden sonraki siirecte kat irtifakinin terkin edilerek ana gayrimenkulin tapu kittgindeki cins
degisikliginin yapilmasi gerekmektedir.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani,
Adresi Vb.) ve Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Ilgili Olarak Gergeklestirdidi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degderleme konusu taginmazlar 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun dncesinde inga edilmis
oldugundan parsel iizerindeki yapinin denetimi teknik uygulama sorumlulari tarafindan yapilmaktadir.

Restorasyon igin diizenlenen Yapi Ruhsatinda ilgili Teknik Uygulama Sorumlulari; Mimari-Metin Zeytindali, Statik-
Kader Narin, Elektrik-Enver Pakyirek, Mekanik Tesisat-Fuat Tokta olarak belirtilmistir.
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4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son Ug Yil igerisinde Gergeklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Degerleme konusu gayrimenkullerin son 3 yil icinde hukuki durumunda meydana gelen degisiklikler arastiriimistir.

Konu tasinmazin tapu kayitlarinda yapilan incelemelerde tasinmazin miilkiyetinin Denizbank A.S. adina kayith iken
11.06.2015 tarihli, 6420 yevmiye no.lu satis islemi ile Deniz Gayrimenkul Yatiim Ortakligi A.S. adina tescil edildigi

gorulmagtar.

Beyoglu Belediyesi Imar Midiirligii'nden alinan sifahi bilgiler ve imar Asivi'nde incelenen islem dosyasinda gériilen
evraklarda; konu tasginmazlarin yer aldigi parselin , 07.07.1993 tarih ve 4720 sayili kurul karariyla Kentsel Sit Alani
ilan edilen bolgede, “Turizm+Hizmet+Ticaret” alaninda kalmakta oldugu ve parsel (zerindeki yapi tescilli eser
niteliginde oldugu belirtilmistir. 21.12.2010 tasdik tarihli, 1/1000 8lcekli Mer'l Koruma Amacli Uygulama imar Plani,
Istanbul 10.idare Mahkemesi tarafindan 24.12.2013 tarihinde iptal edilmistir. Iptal edilen planin kapsadigi bélgede
12.02.2014 tarih ve 2074 sayih Koruma Kurulu Karari ile Gegis Donemi Koruma Esaslari ve Kullanma sartlari Kilttr
ve Turizm Bakanhdi 2 Numaral Kdltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu Midirligi'nce belirlenmekte iken
31.07.2015 tarihinde Danigtay 6. Dairesi tarafindan mahkemenin iptal karar bozulmus olup, planin (2010 tarihli
Koruma Amacl Uygulama Imar Plani) devamina karar verilmistir.

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlama Olup

Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portféyiine Alinmasinin
Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederleme konusu tasinmazlar (izerinde yer alan takyidat kayitlari incelendiginde gayrimenkuller {izerinde migsterek;
eski eser beyani, “Tevhitten dnce 5 parselin 4 parselde istiraki daimi hakki vardir.” Beyani ve Yénetim Plani beyanlari

bulundugu gérilmistdir.

“Tevhitten 6nce 5 parselin 4 parselde istiraki daimi hakki vardir.” beyanina iligkin; degerleme raporuna konu 94 ada
141 parsel, eski 5-6 parsellerin tevhidi sonucu meydana gelmis olup s6z konusu beyanin 141 parselin geldisi olan 5

parsel izerinde tescil edilmis eski bir takyidat kaydi oldugu ve terkin edilmesi gerektigi kanaatine variimigtir.

Eski eser ve Yonetim Plani beyanlar ise gayrimenkuliin nitelidini belirten ve mevzuat geregi yer almasi gereken

beyanlardandir.

Sbz konusu takyidat kayitlar; Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci
fikrasinin “c” ve “j” bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde incelendiginde; takyidat kayitlarinin taginmazlarin
Sermaye Piyasasi Mevzuati agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S. portféylinde bulunmalarinda engel teskil
etmeyecedi ve degerlemeye etkisi bulunmayacagi disiiniimektedir.

Halihazirda Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi Anonim Sirtketi miilkiyetinde olan dederlemeye konu tasinmazlarin
Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi portféylinde “Binalar” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi

kanaatine varilmistir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanhigi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Miidiirligi (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gore 31 Aralik 2015 tarihi itibaryla Tirkiye niifusu 78.741.053 kisi olarak
belirlenmistir. Tirkiye'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir énceki yila gére 1.045.149 kisi artmistir. Erkek niifusun
orani %50,2 (39.511.191 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8 (39.229.862 kisi) olarak gerceklesmistir. Tirkiye'de
yillik niifus artis hizi 2014 yilinda %013,3 iken, 2015 yilinda %o013,4’e ylikselmistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2014 yilinda %91,8 iken, bu oran 2015 yilinda %92,1’e yiikselmistir.

Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,9 olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %18,6'sinin ikamet ettigi Istanbul, 14.657.434 kisi ile en cok niifusa sahip olan il oldu. Bunu
sirastyla %6,7 (5.270.575 kisi) ile Ankara, %5,3 (4.168.415 kisi) ile Izmir, %3,6 (2.842.547 kisi) ile Bursa ve %2,9
(2.288.456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78.550 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Grafik 1. Niifus Piramidi
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Kaynak: www.tuik.gov.tr

Tilrkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma cadindaki) niifusun orani 2015 yilinda, bir dnceki yilda oldudu gibi
%67,8 (53.359.594 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise %24'e (18.886.220
kisi) gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki nifusun orani da %8,2'ye (6.495.239 kisi) yikselmistir.

Nufus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2014 yilina gére 1 kisi
artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.821 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldudu il olmustur.
Istanbul'u sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi ile izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etmistir. Niifus yogunlugu en
az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli olmustur.

Ylizolglimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya’nin niifus yogunlugu 55, en kiiciik yiizolcimiine sahip Yalova'nin
niifus yogunlugu ise 275 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2015 yili sonuglarr)

5.2, Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

2015 yilinda kiresel biyime uzun dénem ortalamasinin altinda gergeklesmistir. Emtia fiyatlarindaki diisik seyir,
kiresel enflasyon oranlarinda yukari yonli baski olusmasini engellemektedir. Fed faiz artiglarinin beklenenden daha
ihmli ve kademeli olacadi anlasiimis ve diger gelismis lilke merkez bankalar diisen enflasyona ilave destekleyici para
politikalari ile yanit vermistir. Finansal piyasalarda oynaklik dalgali bir seyir izlerken, yilbagindan bu yana gelismekte
olan (lkelere yonelik portfdy akimlar artmigtir. Kiiresel risk istahinda ve gelismekte olan llkelere yonelik sermaye
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akimlarinda gozlenen artisa ragmen, soz konusu (lkelerin gegmiste oldugu gibi finansal istikrar artirici tedbirler
almaya devam etmesi 6nem arz etmektedir. (TCMB, Finansal istikrar Raporu, Mayis 2016).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirli§i Orgiiti (OECD) tarafindan yayinlanan Ara Dénem Kiiresel Ekonomik Goriinim
Raporu’nda; kiiresel ticaret artisindaki ¢okistin, kiiresellesmenin hiz kestiginin sinyali oldugu ve kiiresel ekonomik
bliylimedeki yavaglamaya katkida bulundugu belirtildi. OECD yayinladigi raporda, 2016 ve 2017 yillar igin kiiresel
bliyiime tahminini 0,1’er puan asadi cekerek %2,9 ve %3,2 olarak belirledi. 2008 finansal krizinden bu yana, kiiresel
ticaret ve biiylime birlikte canlandiriimaya calisiimaktadir. Kurum 2016 yili biiyime tahminini (Haziran raporuna goére)
ABD icin %1,8'den %1,4’e, Avro Bolgesi icin %1,6'dan %1,5’e ve Japonya icin %0,7'den %0,6'ya revize etti. Ayrica
Brexit karari alan Ingiltere’nin 2017 yili biiyiime tahmini %2’den %1'e indirildi. (Kaynak: Ekonomi Bakanligi, Ekonomik

Arastirmalar ve Dederlendirme Genel Mudurligi)

Tablo. 7 OECD Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlari Dei“iiimi

September A e September
2016 ) £O? 2016
Projections s Projections

difference from
June EO2

World

United States 26
Euro area 19

Germany 15

France 12

Italy 0.6
Japan 0.5
Canada 11
United Kingdom 22
China 6.9
India’ 7.6
Brazil -39
Rest of the World 20

Kaynak: https://www.oecd.orq/
IMF (Uluslararasi Para Fonu) diizenli olarak hazirladigi Kiresel Ekonomi Goriinim Raporu’nun Nisan ayr 2016

guincellemesine gore;

Gelismekte olan (lkelerin 2016 yilinda kiiresel ekonomiden en biiyiik payl almasi beklenmektedir. Fakat gelismekte
olan (ilkelerin igerisinde dengesiz bir dagilim izlenmekte ayni zamanda biiylimenin son 20 yili oranlarinin altinda kaldigi
gorilmektedir. Brezilya ve Rusya gibi gelismekte olan Ulkeler arasinda 6nemli yer teskil eden (lkelerin heniiz derin
bir durgunluktan gikmadigi goriilmektedir. Ayni zamanda petrol ihrag eden (lkelerin de petrol fiyatlarindaki diistisler
ve kiresel ekonomide uygulanan daha siki parasal politikalar sebebiyle zor bir durumda oldugu izlenmektedir.
Hindistan ve Cin gibi kiiresel ekonominin lokomotifi sayilan iki iilkede ticarette blyime hizi disiis gostermektedir. Bu
durum gelismekte olan ekonomilerin genel olarak yatinm hizinin digtsiinden kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan
Ulkeler arasinda ciddi ekonomik sikinti sinyalleri veren bir baska llke ise Rusya’dir. Rusya’da bir siiredir devam eden
ekonomik durgunlugun 2016 ve 2017 yillarinda da devam etmesi beklenmektedir.

I¢ pazarlarda artarak devam eden kirilganliiklara bagl olarak gelismekte olan (ilkelerde ekonomik sorunlarin artmasi
muhtemeldir. Bu durumun sebep olacagi en énemli muhtemel senaryolar gelismekte olan llkelerde para birimlerinin

daha da fazla deder kaybetmesi ve buna bagl olarak &zel sirketlerde bilango bozulmalari, dig yatirimin azalmasi ve ig

AONI {;,‘;»/R‘.'\'AEN\‘(UL

o o RUSMANLIK A%
e VEADRNISMATIR 3
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talebin hizh bir sekilde diismesidir. Bir bagka tehdit devamli dististe olan petrol fiyatlar sebebiyle petrol ihrag eden
Ulkeler icin gegerlidir. Biitiin bunlara bagh olarak 2015 yilinin ikinci yarisindan itibaren ekonomik aktivitenin bu tlkeler
icin yavasladigi goriilmektedir. Buna ek olarak sikilasan para politikalari ile birlikte daha zorlu finansal kosullar oldugu
izlenmektedir. Konjonktiriin bu sekilde devam etmesi durumunda beklenen biylimenin saglanmasi miimkin
gorilmemektedir. Sonug olarak disik Gretim oranlar, disik talep ve diisiik enflasyonun 6ntine gecilmesi olanaksiz
hale gelecektir. Politik risklerin disinda kiresel ekonomiyi tehdit eden diger énemli bir risk ise jeopolitik sorunlardir.
Ter6rizm, miilteci krizleri ve salgin hastaliklar bu risklerin basinda gelmektedir. Bu tehditlerin kontrol altina

alinamamasi durumunda kuresel ekonomi ve ticaret lzerinde ciddi etkiler yaratma potansiyeli olusabilecektir.
(IMF Kiresel Ekonomi Raporu)
Is Bankasi Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Ekim 2016 raporunda;

e OECD 21 Eyliil'de yayimladii ara donem kiiresel ekonomik gériiniim raporunda daha 6nce 2016v icin yaptigi %3'lik
kiresel biiyime tahminini %2,9'a diglrmus, 2017 blylme tahminini de 0,1 puan indirerek %3,2'ye gekmistir.

e Cezayir'de dlzenlenen Uluslararasi Enerji Forumu'nun ardindan gergeklestirilen gayri resmi OPEC toplantisinda
petrol Uretiminin kisitlanmasi konusunda anlasmaya varilmistir. Buna gére, halihazirda 33,2 milyon varil olan OPEC
Uyelerinin glinlik ham petrol Gretiminin 32,5-33,0 milyon varil diizeyine indiriimesi hedeflenmektedir.

e Fed, 20-21 Eylil'deki toplantisinda faiz oranlarini dedistirmemistir. Fed faiz artinmina gitmek icin kogsullarin
guglendigini ancak, ekonominin iyilestidine dair daha fazla isaret gérmek istedigini ifade etmistir. Merkez Bankasinin
toplanti sonrasinda yaptigi aciklamalar Aralik ayinda faiz artirilacadina dair beklentileri desteklemistir.

« Euro Alani'nda agiklanan éncii verilere gére yillik TUFE artisi Eyliil ayinda %0,4 diizeyinde gerceklesmistir. Bdylece
enflasyon Haziran 2014'ten bu yana en ylksek diizeyine gikmistir.

« ECB 8 Eyliil'de gerceklestirdigi toplantisinda para politikasinda degisiklik yapmamigtir. ingiltere Merkez Bankasi da
Eylil ayinda yaptigi toplantisinda politika faiz oranini degistirmezken varlik alim programinin biiyikligand 435 milyar
sterlin diizeyinde tutmustur.

e BoJ (Japonya Merkez Bankasi), 21 Eyliil'de para politikasinin gergevesinde dedisiklik yaparak getiri egrisini hedef
alacagini duyurmustur. Parasal taban hedefinden vazgegen BoJ varlik alimlarini uzun vadeli hazine tahvili faizlerini

kontrol altinda tutmak amaciyla kullanacadini belirtmistir.

Cesitli kurumlarin yayinlamis oldugu ekonomik analizler ve sentezler dodrultusunda kiresel capta ekonomideki
biiylimenin geriledigi veya gerileme egiliminde oldugu gériilmektedir. Ozellikle diinya ekonomisinde 6nemli yere sahip
Ulkemizin de icinde bulundugu Gelismekte olan lkelerde de bu yavaslama devam etmektedir.

5.2.2. Tirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tlrkiye ic talebin destegiyle bliyiimeye devam etmistir. Yilin ikinci ¢eyredinde bir miktar ivme kaybetse de tiiketim
harcamalari 5,2 puan ile biylimeye en fazla katkiy1 saglayan kalem olmustur. Bu dénemde, kamunun tiketim
harcamalarina hiz verdigi goriilmektedir. Nitekim, sabit fiyatlarla yillik bazda %15,9 oraninda artan kamu tiiketimi
2009 yilinin son geyreginden bu yana en hizli artisini gergeklestirmistir. Ozel tiiketim harcamalari da bu dénemde
GSYH artisini 6nemli dlglide desteklemeye devam etmistir. Bdylece 2016 yilinin ilk yarisinda tiiketim harcamalari
bliyiimeyi 5,6 puan yukari gekmistir.

Tirkiye'deki yatinm harcamalarinda gerileme yasanmistir. Yatinm harcamalarindaki olumsuz seyir yilin ikinci
ceyredinde de devam etmistir. Bu donemde, 6zel sektor yatirimlar azalirken kamu yatirmlarinda sinirli bir artig
meydana gelmistir. Bdylece, toplam yatinm harcamalari ikinci geyrekte GSYH'yi 0,1 puan asadi cekmistir.

Yilin ikinci ceyreginde ihracat bliyiimeye katki saglamazken, ithalat diistirlicti yénde etki yapmaya devam etmistir.
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Boylece, net ihracatin GSYH'ye negatif etkisi yilin ikinci ceyredinde artmigtir. Bu dénemde, biiylimeyi 2,1 puan asagi
geken net ihracat 2013 yilinin son geyredinden bu yana en olumsuz geyreklik performansini sergilemistir.

Tablo. 8 Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki

Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki

(% puan)
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Uretim ydntemine gére hesaplanan verilere gére, GSYH icinde en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektdrii ivme
kaybetmeye devam ederek ikinci ceyrekte bliyiimeye 1,8 puan katki saglamistir. Turizm sektoriindeki olumsuz
gelismeler nedeniyle hizmetler sektoriiniin bliyiimeye sagladidi katkinin Ggiincli ceyrekte ivme kaybetmeye devam
etmesi beklenmektedir. Bu doinemde sanayi sektoru yillik bazda %3,2 oraninda genigleyerek biiylimeye 0,9 puan
katki saglamistir. ivme kazanmaya devam eden insaat sektorii de bu dénemde yaklasik 3 yilin en hizli yillik artigini
gerceklestirerek GSYH icindeki dlisiik payina ragmen biylimeyi 0,4 puan yukari cekmistir. Tarim sektori ise ikinci
ceyrekte blyiimeyi sinirli da olsa diisiirlict etkide bulunmustur.

Tirkiye ekonomisi talep kaynakli biiyiimesine devam ederken, kamunun bliyiimeye desteginin arttidi izlienmektedir.
Bununla birlikte, Temmuz ayindaki darbe girigimi ile turizm sektériindeki sikintilarin Gglincii geyrekte biiylime
Uzerindeki asadi yonli baskilar artirabilecedi tahmin edilmektedir. Temmuz ayinda sanayi Uretiminde yillik bazda
kaydedilen diisiis de Uglincl geyrede iliskin beklentilerin bir miktar bozulmasina neden olmustur.

igsizlik Orani

Haziran déneminde issizlik orani yillik bazda 0,6 puanlik artisla %10,2'ye yiikselmistir. Istihdam edilenlerin sayisinda
kaydedilen 390 bin kisilik artisa karsin isgliciiniin 637 bin kisi yikselmesi igsizlik oraninin artmasina yol agmistir.
Turizm sektdriniin bu yil zayif bir performans sergilemesi de issizlik oranini yukari yonli etkileyen bir faktor olmustur.
Sanayi Sektori

Yilin ikinci geyredinde iktisadi faaliyette gdzlenen ivme kaybinin Uglincl ceyrege de tasindigi goriilmektedir.
Temmuz’'da sanayi Uretimi takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore yillik bazda %4,9 oraninda daralmistir. Bu
dénemde imalat sanayiinde kaydedilen %6,5'lik diistis dikkat gekmistir. Ayrica, ana sanayi gruplarindan dayanikli
tliketim mali imalatinda yillik bazda yasanan %16,6°lik diisiis sanayi Uretimi Gzerinde 6nemli baski yaratmistir.
Imalat sanayi PMI endeksi Eyliil'de 48,3 diizeyinde gergeklesmistir. Endeks 50 esik diizeyinin altindaki seyrini
stirdiirerek sekttrde Uretim faaliyetlerinde yavaslamanin kesintisiz yedi aydir devam ettigine isaret etmistir.
Endeksteki yiikselis temel olarak liretim ve yeni siparislerde Mart ayindan bu yana gézlenen daralmanin bir énceki
aya kiyasla ivme kaybetmesinden kaynaklanmistir. Sektérde istihdam da art arda ikinci defa artis kaydetmistir.
Konut Piyasasi

Temmuz'da bayram tatilinin ve bozulan risk algisinin etkisiyle yillik bazda %15,8 oraninda azalan konut satislari
Adustos ayinda %2 artmistir. Temmuz'da ipotekli satis olarak nitelendirilen kredili satislar %22,8 oraninda gerilerken,

Adustos'ta %1,2 oranda yiikselmistir. Haziran'da Mayis 2014'ten bu yana en distik diizeyine inen
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konut fiyatlarindaki yillik artis orani Temmuz'da hafif toparlanma kaydederek %14 olmustur. Son dénemde ig

talebi canlandirmaya yonelik yapilan diizenlemelerin sektorii bir miktar hareketlendirebilecedi distinilmektedir.
Giiven Endeksi

Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore reel kesim giiven endeksi Eyliil'de iyilesme kaydetmistir. Tiiketici gliveni ise
Adustos ayindaki hizl yiikselisin ardindan Eylil’de bir miktar gerilemistir.

Dis Ticaret Agigi

Adustos ayinda ihracat yillik bazda %7,7 oraninda, ithalat da %3,7 oraninda artmistir. Ihracattaki artis oraninin ithalat
asmasi dis ticaret agigindaki daralmanin siirmesine olanak saglamistir. Bdylece Adustos ayinda dis ticaret acig
gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla %?5,3 oraninda gerileyerek 4,7 milyar USD olmustur. Ihracatin ithalati karsilama
orani ise gectigimiz yila gore 2,7 puanlik artisla %71,7'ye cikmigtir. 12 ayhk kiimilatif verilere gére de karsilama orani
2009'dan bu yana en yiksek seviye olan %71,8 olmustur.

Ocak-Agustos déneminde ihracat gegen yila kiyasla %2,4 disisle 93,3 milyar USD diizeyinde gerceklesmistir. Bu
dénemde ithalat ise %7,2 gerileyerek 130,8 milyar USD olmustur.

Enerji ithalati

Adustos ayinda en fazla ithalat mineral yakitlar ve yaglarda yapilirken, kazanlar ve makinalar sektériindeki ithalat
giicli kalmaya devam etmistir. Petrol fiyatlarindaki zayiflidin etkisiyle yillik bazda gerileme egilimi sergileyen enerji
ithalatindaki diislis Agustos ayinda bir miktar ivme kaybetmistir. Ocak-Adustos doneminde genis ekonomik
siniflandirmaya gére bakildidinda yalnizca sermaye mali ithalatinin artis kaydettigi gériilmektedir. Ozellikle enerji
fiyatlarindaki dustisiin etkisiyle aramali ithalati ilk sekiz ayda yillik bazda %10’un (zerinde azalmistir. Cin‘den yapilan
ithalat artmaya devam etmis ve bu (ilke ana tedarikgimiz olma konumunu korumustur. Agustos ayinda yapilan ithalatin
%15,3’U bu Ulkeden yapilirken, Cin‘i Almanya ve Rusya takip etmistir.

TUFE- UFE Oranlan

Eyliil ayinda TUFE aylik bazda %0,18 ile piyasa beklentisinin altinda artis kaydetmistir. Yurt ici UFE'deki (YI-UFE) aylik
artis ise %0,29 olmustur. Reuters anketine gére TUFE'de bir &nceki aya gbére %0,66 oraninda artis beklenirken, son

TCMB Beklenti Anketi'nde aylik enflasyon beklentisi 6ngdriisii %0,72 seviyesindeydi.

Tablo. 9 TUFE-UFE Degisim 2015-2016

Eylul TOFE Yurtici UFE

Dedisim (%) 2015 2016 2015 2016
Aylik 0.89 0.18 1.53 0,29
Yilsonuna Gore 6,21 4,72 7,81 3.79
Yillik 7.85 7.28 6.82 1,78
Yilhk Ortalama 7.80 7.92 5,92 4,07

TUFE'nin son iki ayda beklentilerden olumlu bir performans sergilemesiyle yillik enflasyon Eyliil ayi itibaryla %7,28
seviyesine kadar gerilemistir. Bu dénemde Yi-UFE'de yillik enflasyon %1,78 ile Nisan 2013'ten bu yana en diisiik
diizeyinde gergeklesmistir.

Yurt ici Uretici fiyatlan endeksinde (Yi-UFE) Eyliil'de kaydedilen aylik yiikselise en yiiksek katkiyr kok ve petrol driinleri
alt kalemi yapmistir. Bu kalemi gida Grinlerinin imalati alt sekt6ri izlemistir. Bu dénemde ana metal harig alt sanayi
gruplarinin genelinde fiyatlar yukar yonlii seyrederken, en yiliksek artis enerji grubunda kaydedilmistir.

OPEC anlagmasi sonrasi toparlanmasi beklenen petrol fiyatlarinin yani sira mevsimsel faktérlerin Ekim ayinda
enflasyon (izerinde yukari yonli baski yaratabilecegi, Ddviz sepetinin yiiksek diizeylerdeki seyrini siirdirmesi
durumunda enflasyon {izerindeki risklerin artabilecedi; 6te yandan, son 2 aydir enflasyonun beklentilerden olumlu bir

performans sergilemesi paralelinde TCMB'nin sadelestirme adimlarina devam etmesi beklenmektedir.
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Yurt ici Piyasalar

Eylil ayinda kiiresel piyasalarin odaginda merkez bankalarina iliskin gelismeler yer almistir. Fed Eylil ayi toplantisinda
piyasa ongoriilerine paralel olarak faiz oranlarini sabit tutmustur. Ancak, faiz artirimi icin uygun kosullarin olustugu
ve faiz artirm secenedinin masada oldugu yoéniinde aciklamalar yapilmistir. Diger baslica merkez bankalarinin Eyldl
ayinda aldiklari kararlarin da etkisiyle piyasalarda olusan temkinli hava nispeten dagdiimis ve gelismekte olan Ulke
piyasalarina yonelik risk istahi artmistir. Bu dénemde yurt igi piyasalar da kiiresel gériinime paralel bir seyir izlemistir.
USD/TL Kuru

Fed toplantisi 6ncesinde kiresel piyasalarda hakim olan temkinli hava TL'nin USD karsisinda Eylul ayinda nispeten
yatay bir performans sergilemesine neden olmustur. USD/TL kuru, toplantinin ardindan kiiresel piyasalarda artan risk
istahina bagli olarak yeniden 2,95in altina inmistir. Moody’s kararinin ardindan ise USD/TL kuru 26 Eyliil'de 2,9981
seviyesine cikmistir. OHAL'in uzatilacagina dair aciklamalarin ardindan tekrar yiikselis kaydeden kur 3,01 seviyesini
test etmistir. USD/TL kuru, Eylil ayini 3,0031 dizeyinden, ekim ayini 3,1024 diizeyinden tamamlamstir.

Kredi Bilyiimesi

Kredi hacminde yillik bliyime ivme kaybetmeye devam etmistir. 23 Eyliil haftasinda kredilerde yillik biiylime hizi %7,7
ile 2010 yilindan bu yana en dustik seviyesine inmistir. Bu dénemde, bankacilik sektériintin kredi hacmi 1.611 milyar
TL olmustur.

23 Eylll itibariyla ticari kredilerde yillik bliyiime orani %8,6 dlzeyinde gergeklesmistir. Bireysel krediler ise Eylil ayi
itibartyla bir miktar hiz kazanmistir. Bu gelismede, bireysel kredi kartlari ve konut kredilerindeki kismi toparlanma etkili
olmustur. Bankalarin konut kredisi faiz oranlarini disirmesinin konut kredilerindeki toparlanmayr onidmuzdeki
donemde de destekleyebilecedi disiinilmektedir.

Son dénemde ekonomi ydnetimi tarafindan kredi bliylimesini destekleyici yonde yeni adimlar atilmistir. Bu cercevede,
kredi kartlarinda uygulanacak taksit sayisinin artiriimasinin ve tiiketici kredilerindeki azami vadenin 36 aydan 48 aya
cikariimasinin yani sira konut kredilerindeki kredi/konut dederi orani %75ten %80’e yiikseltilmistir.

Yurt icinde, ekonomik aktivitede yilin ikinci geyredinden bu yana ivme kaybi yasanmaktadir. S6z konusu ivme kaybini
sinirlandirmak amaciyla son doénemde tiiketici kredilerine ve kredi kartlarina yonelik yapilan diizenlemelerin
Onimuizdeki donemde kredi buylimesini desteklemesi beklenmektedir. Bununla birlikte, 23 Eyliil tarihinde Moody’s’in
Tlrkiye'nin kredi notunu yatinm yapilabilir seviyenin altina indirmesi finansal gostergeler tzerinde bir miktar asadi

yonlu baski yaratmugtir.

5.2.2.1. Tirkiye'de Bilyiime Oranlar
Tirk ekonomisi 2001 krizine kadar dort yil boyunca artarda biiyime kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 vyillari
arasinda alti sene (st Uste pozitif bliyime saglayarak dnemli bir basari elde etmis, 2008 diinya krizinde ise sadece

2009 yilini negatif biyime ile kapatarak ardindan 2010 yili itibari ile gabuk bir toparlanma yasamistir.

Tirk ekonomisinin son yillardaki ekonomik biiyiime performansina baktigimizda ise 2002-2014 yillari arasinda kalan
dénemde ortalama olarak yilda %4,9 biiylime kaydedilmistir. Onemli carpici biiylime rakamlarindan biriside;2002'den
2013 sonuna kadar sadlanan reel bliyiime hizidir, s6z konusu dénemde Tiirk ekonomisi % 68,8’lik reel bir bliyiime
performansina ulasmistir. Turkiye, son 19 geyrekte ise kesintisiz olarak %5,8 ortalamayla buiylmdistir. Dinya
strdirilebilir bliyime sorunlarinin oldudu disinildigiinde saglanan oranlarin 6nemi daha da artmaktadir.

(Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016, Emlak Konut GYO)

16_400_232




21

Tilrkiye'nin genel ekonomik durum gostergesi niteligindeki Gayrisafi Yurtici Haslla gostergeleri 2016 ikinci geyrek
(Nisan- Haziran) olarak TUIK tarafindan agiklanmistir. Bu verilere gére;

o Uretim y8ntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2016 yilinin ikinci ceyredi bir 8nceki yilin ayni ceyregine
gore sabit fiyatlarla %3,1'lik artisla 33 milyar 61 milyon TL,

o Uretim y8ntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2016 yilinin ikinci ceyredi bir 8nceki yilin ayni ceyregdine
gore cari fiyatlarla %9'luk artigla 525 milyar 932 milyon TL,

e Tarim sektoriini olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2016 yilinin ikinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore, sabit fiyatlarla %1'lik azalisla 2 milyar 338 milyon TL, cari fiyatlarla %1,4'lik artigla 30 milyar
795 milyon TL,

e Sanayi sektorlini olusturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2016 yilinin ikinci ¢eyredinde bir 6nceki yilin
ayni geyregine gore, sabit fiyatlarla %3,9luk artigla 11 milyar 530 milyon TL, cari fiyatlarla %8,2'lik artisla 129
milyar 182 milyon TL,

e Hizmet sektoriini olusturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2016 yilinin ikinci ¢eyredinde bir 6nceki yilin
ayni geyredine gore, sabit fiyatlarla %3,6lik artisla 19 milyar 428 milyon TL, cari fiyatlarla %11,5'lik artisla 305
milyar 585 milyon TL,

e GSYH degeri 2015 yilinda cari fiyatlarla %11,7’lik artisla 1 trilyon 952 milyar 638 milyon TL, sabit fiyatlarla
%4'ltk artigla 131 milyar 273 milyon TL,

o Kisi bagina gayrisafi yurtigi hasila dederi 2015 yilinda cari fiyatlarla 25 118 TL, ABD dolari cinsinde 9 257 Dolar
olarak hesaplanmstir.

e Takvim etkisinden arindiriimis sabit fiyatlarla GSYH dederi, 2016 yili ikinci ceyredinde bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %3,0 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirimis GSYH dederi, bir 6nceki ceyrede gore
%0,3 artmstir.

Tablo. 10 Gayrisafi Yurtici Hasila Sonuclari, 2. Ceyrek Sonuglari

Gayrisafi yurtici hasila sonuclan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2016
Cani Buyume Can Buyume Sabit Buyume
fiyatlaria huzt fiyatiaria ha fiyatiaria huze
GSYH GSYH GSYH
Yl Ceyrek  (Milyon TL) (%) (Milyon §) (%) (Milyon TL) (%)
2015 Yilhik™ 1952 638 17 749620 -10,0 191273 4.0
" 443341 79 180772 28 30232 25
n 482383 128 180711 -106 32060 37
m 519444 122 184477 -138 34901 30
w 506970 136 173660 118 _[on 57
2016 Yik™ 1023776 105 350 387 -3,1 64710 39
| 497 844 122 168979 85 31648 a7
L] 525932 8.0 181 409 04 33 061 i
Tablodaki rakamiar yuvariamadan dolay: loplami vermeyebilir
(r). llgil ceyrekierde glncelleme yapimighie

Kaynak: www.tuik.gov.tr
¢ Hane halklarinin nihai tiiketim harcamalari, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore,
cari fiyatlarla %9,9'luk artisla 361 milyar 585 milyon TL, sabit fiyatlarla %5,2’lik artisla 22 milyar 104 milyon
TL,
o Devletin nihai tiiketim harcamalari, 2016 yilinin ikinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore cari
fiyatlarla %26,4'liik artigla 91 milyar 721 milyon TL, sabit fiyatlarla %15,9'luk artisla 4 milyar 82 milyon TL,

ANI “‘,/{J.'xtNKUL
NI GA a5
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o Gayrisafi sabit sermaye olusumu, 2016 yilinin ikinci ceyreginde bir énceki yilin ayni geyredine gore cari fiyatlarla
%38,5'lik artisla 118 milyar 668 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,6'lk azalisla 8 milyar 271 milyon TL,

e Mal ve hizmet ihracati, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore cari fiyatlarla %3,4'lik
artisla 139 milyar 372 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,2'lik artisla 8 milyar 407 milyon TL,

e Mal ve hizmet ithalati, 2016 yilinin ikinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore cari fiyatlarla %5,4'lik
artisla 163 milyar 665 milyon TL, sabit fiyatlarla %7,7'lik artisla 9 milyar 796 milyon TL,

Tablo. 11 Harcamalar Yontemiyle GSYH biiyiime hizlar, 2. Ceyrek
Harcamalar yontemiyle GSYH biytume hizlan, Il.Ceyrek: Nisan-Haziran, 2016
[1998 Fiyatianyla]
Gayrisafi
Devietin nihai sabit Mal ve (eksi) Mal ve
Hanehalklannin nihai tuketim sermaye hizmet hizmet
tuketim harcamalan harcamalan olugumu thracaty ithalat
Yil Ceyrek (%) (%) (%) (%) (%)
2015 Yillk™ 48 6,7 40 09 0,2
) 23 28 07 14 36
n 55 73 101 27 14
w” 39 80 13 -14 -13
" 54 81 35 20 26
2016 Yillik™ 6,1 135 03 12 7,5
" 71 109 0,0 24 7.3
Il 52 159 -0.6 D2 77

Kaynak: www.tuik.gov.tr

5.3. Gayrimenkul Sektorii

Insaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagli alt sektérler ekonominin en énemli unsurlarindandir. Tiirk Konut sektérii
son on bes yillik siirecte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. Insaat sektdriiniin makroekonomi agisindan énemi carpan
etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektorli harekete gegirerek gerek bliyime gerekse istihdam (zerine etki
yaratmaktadir.

Insaat sektdrii ekonomik biiyiime iginde de 6nemli bir paya sahip olup, GSYH (biiyime) oranlari ile arasinda ciddi bir
iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Tiirkiye krizi sonrasi yasanan hizli gerileme hem sektérii hem de GSYH'yi
onemli dlglide etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kiresel krizinin pesinden yasanmistir. Ancak dikkat edilmesi
gereken husus GSYH ile birlikte sektoriin toparlanma siiresinin kisa ve ok keskin oldugudur. 2010'daki hizli
toparlanmanin ardindan gorilen dizeltme hareketi 2013 ve sonrasi donem igin dengelenmeye gidilerek dalga
boyutunun daha kiiclildiigii bir donem olarak karsimiza gcikmaktadir. 2014 yili sektériin GSYH'dan aldigi pay 2013 yili
ile bliylik bir benzerlik géstermistir. 2015 yili ilk dokuz aylik doneminde ise 2014 yilin son iki geyregine gore yukari bir

trend g6zlenmistir.
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Tablo. 12 GSYH- Sektorel Biiyiime Katkilan (Yiizde Olarak)

GSYH-Sektorel Buyume Katkilan (Yuzde Olarak)
Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katks (% puan)

15 W Hizmetler

W insaat
W Tarim
M Sanayi

10

-5
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016 ( TUIK verileri kulanilnustir.)
TUIK verilerine baktigimizda ise insaat sektériimde ciddi bir ivmelenme yasandidini bunda ekonomiyi olumlu
etkiledigini gérmekteyiz.

Tablo. 13 insaat Sektorii Ciro Endeksi

Insaat Sektori Ciro Endeksi

Ingaat sektdrl ciro endeksi (2010=100), |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2016

220
200
180 — A—Mevsi
160 — ey
140 atkilerinden
120 - anndirimig
100
80 — 4 Takvim
60 — etkilerinden
40 - anndirftmig
20

0

I‘l’ll v Illl‘ll‘lv I‘II‘III‘IV 1
2013 2014 2015 2016
Yil/Ceyrek

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016 ( TUIK verileri kulaniimustir.)
Insaat ciro endeksi 2013 yili Giglincii ¢eyredi itibari ile yiikselme egilimi tagimakta olup (Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmig) mevsimsel dalgalanmalarin etkisi oldukca diisiik kalmistir. 2015 yili boyunca ise; mevsim etkilerinden
arindiriimig ciro endeksi 2014 yili II. Ceyredinden beri slirdiirdiigi egilimi devam ettirmistir.

Dider taraftan; mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ingaat Gretim endeksi, 2016 yili I. geyredinde bir dnceki
geyrege gore %2,1 oraninda artti. Takvim etkilerinden arindiriimis ingaat lretim endeksi ise bir 6nceki yilin ayni
geyregine gore %5,2 oraninda yiikseldi. 2016 yili boyunca da benzer bir trend izlenebilir.
Tiirk Gayrimenkul ve Insaat sektdriinii 2016 yilinda etkileyen ve etkilemesi olasi unsurlar sdyle dzetleyebiliriz;

e Yabancl yatirimcinin ilgisinin devam ediyor olmasi; bu noktada dévizin géreceli olarak deger kazanmasinin

yarattigi etki yaninda; sadece konut niteligi ve niceligine degdil ayni zamanda miilk edindikleri sehri ‘bir yagam
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alan’ olarak gdrmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en tipik drnegdi Istanbulda gériilen
yabancilara yonelik konut satiglaridir.

e 2016'nin ilk yansinda konut satislarinin son vyillar ortalamasinda seyrederek dinamik bir yapiya sahip
oldugunu géstermesi

e Tirkiye'nin yakin ve icinde bulundugu cografyada jeopolitik dGnemin devam etmesi, goreceli olarak bolgede
giivenli liman pozisyonunu korumasi,

e Konut yapt izinlerinin piyasa beklentilerine gére ylkleniciler tarafindan azaltilip- gogaltiimasi

e Tiketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi,
malzemesi, ulasim kolayldi gibi pek cok unsuru degerlendirmesi,

e Istanbul'un marka sehir olarak diinyanin dort bir yanindan yatirimcinin ilgisini cekmesi; bu noktada
Istanbul’un gerek ticari gerek cografi bir dagitim merkezi (Hub) olmasi;

e Istanbul'un finansal bir merkez olmasi icin yapilan calismalarin daha da somutlagmasi, ingaatlarin hizla
ilerlemesi,

e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Yavuz Sultan Selim Koprisii, Istanbul
Bogazinda Yapilan Tiip gecit projeleri, Ugiincii Hava Limani, Osmangazi Képriisii, Ganakkale Koprisii,
Ankara-Istanbul arasi hizli tren projeleri, biiyiik sehirlerin hemen hemen tamaminda gériilen rayli tasima
ve metro projeleri ile Kanal Istanbul calismalari oldukga dikkat cekmektedir.)

e  Sektorle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal yonetilmesinin sagladigi yonetsel ve finansal
avantajlarin sirketleri eskiye nazaran daha giiglii hale getirmesi,

e Koyden kente gogiin devam etmesine ek olarak artan miilteci sayisinin dogudan biiyliksehirlere akmasi
sonucu Ozellikle batidaki biiyiiksehirlerde kira ve miilk fiyatlarinin artis trendinin diger sehirlere gore daha
fazla olmasi,

e Konut fiyat gelismelerini takip eden yatinmcilarin, fiyat artisi diisiik olan bolgelerden de konut almaya
baglamasi ve tiim Tirkiye genelinde talep géstermeleri,

e  Mortage kredisinde baslangig rakami olan %25 saglamakta zorluk ceken konut talep edenlerin, konut alimini
ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan dnlemler (Konut aliminda %15 devlet destedi vb.) ve bunun gerek
tasarruf gerekse konut satiglarini artirici etkisi,

o Insaat ve gayrimenkul sektdriiniin, ‘menkul kiymetler’ yolu ile gerek kaynak gerekse kiigiik yatirmciya
ulasmasi igin gerekli hukuki ve idari siirecin sonuna gelinmesi olarak ifade edilebilir.

Konut sektoriiniin gelismesi amaci ve gayrimenkul projelerinin finansmaninda kullanilmak amaci ile Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan dizenlenen Gayrimenkul Sertifikalar bugiine kadar fazla uygulama alani bulamamistir. Buna
ragmen hem talebin ileriki donemlerde canliidi korumasi hem de sektériin ihtiyag duydugu fonu uygun maliyetlerle
karsilamasi amaci ile bu finansal enstriimanin gelistiriimesine ve desteklenmesine ihtiyag vardir.

Fiyatlarda ise daha tedrici ve dengeli bir artis gdzlenebilir. Ancak ekonomiyi etkileyen gelismeler (Diinya'daki Merkez
Bankalarinin tutumu, i¢ sosyoekonomik ve jeopolitik gelismeler, gelismekte olan (lke kur ve faizlerindeki degismeler,
gayrimenkul rantlarinda vergilendirmenin adirlastiriimasi gibi) unsurlar talepte gegici bir dalgalanma yaratabilir.
Tirkiye genelinde fiyatlarin ortalamadan az arttigi bolgelerde dniimiizdeki alti aylik siiregte, yatirnm amaciyla talep
artigi goriilebilir. Istanbul basta olmak tizere, Izmir, Ankara, Antalya gibi sehirlerimizdeki dinamik talep ile esnek arz

yapisinin stirmesi olasi gérinmektedir.
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5.3. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme y6ni dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu
bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.3.1. istanbul ili

e 'S%¢ Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. istanbul
, Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin

o kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve
doguda Asya yakasl olmak Uzere iki kita lzerinde kurulu tek

. O metropoldiir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde

Karadeniz, guneyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda
Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Koérfez ve Kandira
ilceleri bulunur. Sehrin adini aldi§i ve Halig ile Marmara arasinda kalan yarmada (izerinde bulunan asil Istanbul 253
kmz2, bitlini ise 5.313 km?2 'dir. Bogazigi'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz Kdpriileri sehrin iki yakasini birbirine

baglamaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2015 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tiirkiye'nin en kalabalik

14.657.434 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tasimaktadir.

Grafik 2. Istanbul ili Adrese Dayal Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi

Istanbul Niifus Grafigi

Kaynak: TUIK 2015 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri
Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina gikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasamaktadir. issizlik sebebi ile birgok insan Istanbul'a gég etmis, genelde sehir etrafinda

gecekondu mabhalleleri olusturmustur.

Istanbul kent &lceginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan (st gelir grubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika'daki doniisime benzer sekilde kent geperinde bulunan dogayla ig ige diisiik yogunluklu
konut alanlarina taginmiglardir. 32 ilcesi 151 koyi, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da
Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiriirlige giren “5747 sayili Bilyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icersinde Ilce
Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’'un toplam ilce sayisi 39 ‘a yiikselmistir.
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Istanbul sosyoekonomik acidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma iglevini Cumhuriyet déneminde
yitirmigse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin bagkenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli karar, iletisim ve yonetim

merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tiirkiye 8lgegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19. yiizyilin
ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankaciigin merkezi
olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye' deki biyiik bankalarin

tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri Istanbul'dadir.

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

bakimindan Tiirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir. Ilde tanm kesiminin payi oldukga kiiciiktiir. Bitkisel {iretim

ve hayvancilik metropoliten alan diginda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirlidir.

5.3.2. Beyoglu ilcesi

Beyoglu, Istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan eski ilcelerinden
biridir. Beyoglu Ilgesi'ni kuzeyden Sisli Ilcesi, dogudan Besiktas
flgesi ve Istanbul Bogazi, kuzeybatidan Kadithane ve Eyiip ilgeleri,
glineyden Halig cevrelemektedir. Yzdlgimii 8.76 km2 olan ilge 45

mahalleden olusmaktadir.

Beyoglu Ilcesi 20 Nisan 1924 tarihinde yiriirlige giren 491 sayili
kanunla kurulmustur. Cumhuriyet déneminin ilk yillarinda, Beyoglu Ilcesi Merkez, Besiktas, Kemerburgaz, Sisli ve
Taksim bucaklarindan meydana geliyordu. Ancak 1930'da Besiktas ilcesi'nin kurulmasiyla énce Begiktas bu ilceden
ayrilmistir. 1935 sayiminda Merkez Bucadi'nin 3, Kemerburgaz Bucagi'nin 10, Sisli Bucagi'nin 2 kdyli ve Taksim,
Beyoglu Ilgesi'ni olusturuyordu. Kemerburgaz Bucadi 1936'da kurulan Eyiip ilcesi'ne, Sisli Bucagi da 1954 kurulan
Sisli Tlgesi'ne baglanmistir. 1970'ten beri, Beyoglu Ilgesi, mahallelerden olusan bir idari yapiya sahiptir. Bugiin Beyoglu
Ilgesi 45 mahalleden olusmaktadir.

1984'e kadar Istanbul Belediyesi’ne bagdli sube olarak sube miidirlerince yonetilen Beyoglu, 1984'de Biiyiiksehir ve
Tle Belediyeleri igin cikartilan "Yerel Yénetimler Kanunu" gergevesinde yeniden yapilanarak mevcut statiisiini almistir.
Beyoglu Ilgesi; biiyiik otellerin, tiyatrolarin, sinemalarin, okullarin, konsolosluklarin, yabanci kiiltiir merkezlerinin,
sanat galerilerinin bulundugu, Istanbul'un en canli ve gézde semtlerinden biridir.

Beyoglu Merkez Ilce oldugundan ulagimi rahatlikla yapilmaktadir. Havalimani'na ulagim kesintisiz olmaktadir. Galata
Képriisii ile Eminénii, Atatiirk Képriisii ile Fatih Ilcesi'ne 1991 yilinda Taksim, Tiinel arasinda tramvay yapilmistir.
Taksim'den Sigli'ye bagli Mecidiyekdy ve 4.Levent arasinda metro baglantisi mevcuttur. Beyoglu deniz ulasiminda
Kasimpasa, Haskdy, Sitliice, Kadikdy, Kartal, Bostanci, Adalar, Marmara, Karadeniz Ege ve Akdeniz limanlarn yurt
disina yolculuk yapan gemiler Karakdy Rihtimindan kalkmaktadir.

Niifus

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2015 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Beyoglu Ilge niifusu 242.250
kisi olup, 2014 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére ise niifus 241.520 kisiye diigmstuir.

Tablo. 14 Beyoglu ilcesi Yillara Gore Niifus Dagilimi

YILLAR

NUFUS (Kisi) 242.250 241.520 245.219 246.152 248.206 248.084
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6. DEGERLEME TEKNIKLERi

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Degerleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapllir. Pazar, fiyat, maliyet ve deger
kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeger bir 6neme sahip olan bir

diger unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
e Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya dédenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay
temsil eder. Deder ise satin alinmak (zere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve saticinin

anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

o Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti
yaratmak veya tretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e  Deger kavrami, satin alinmak tizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilani ve saticilari tarafindan sonuglandiriimasi
muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet igin alicllar veya saticilarin lizerinde uzlasmaya
varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman
zarfinda satin alinmak lzere sunulan bir mal veya hizmet icin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel
seviyede, deder, herhangi bir Uriin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gore
olusturulur ve stirdarilir. Bu faktorler, fayda, kitlik, istek ve satin alma gictdir.

Pazar katilimcilar tarafindan, yani alicilar ve saticilar tarafindan alinip satilabilir olmasinin yani sira bir mal veya

hizmetin degeri, alternatif ekonomik faydasindan veya kendisiyle iliskili fonksiyonlardan da kaynaklanabilir veya bu

deder normal veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir miilkiin
sahipleri, bu mdilkiin yatinmcilan, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gorevlileri, tasfiye
memurlari veya kayyumlari ve normalin Ustliinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle

ayni milke farkli degerler atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif dederlerin bakis agisini yansitan 6zel deger tanimlar gelistirilmistir. Bu

nedenle deder terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimalidir.

Miilkiin sahipleri, yatinmailari, sigortacilar, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gérevlileri, tasfiye memurlari veya
kayyumlar ya da normalin Ustlinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni miilke

farkl degerler atfedebilirler.

6.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger
Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici
arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili,
basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma cergevesinde degerleme tarihinde el dedistirmesi gereken

tahmini tutardir.
Uluslararasi Degerleme Standartlari Tebliginin 5.2. maddesinde Pazar degeri asagidaki sekilde tanimlanir:

“Bir miilkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir

zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda

degderleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir.”

e Bir gayrimenkullin Pazar Dederi, onun yalin fiziksel durumundan ¢ok piyasa tarafindan kabul edilen yararliligini
temsil eder. Belirli bir isletme veya sahisa ait varliklarin faydasi, piyasa veya belirli bir endiistri tarafindan kabul
edilenlerden farklilik gosterir.
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e Pazar Degeri, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu g6z Oniine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Dederi tahmini, belirli bir milkin belirli bir tarihte tanimli mlkiyet
haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus, bir kisinin 6nceden
tasarlanmis gorisii veya kazaniimis haklarindan gok, gok sayida katiimcinin faaliyet ve motivasyonundan olusan
bir genel pazar kavramidir.

e Milkin pazar degeri esash degerlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi etkenlerce
sinirlandinimadigini varsayar.

e Pazar digl esaslara gore degerlemelerde, degerlemeye uygulanan dederin tanimi yer almalidir; 6rnegdin, kullanim
degeri, isletme dederi, yatinm degeri, sigortalanabilir deder, hurda deger, tasfiye dederi veya 6zel deger.
Degerleme raporu, bu tanimlanan dederin, Pazar Degeri gibi yorumlanmamasini saglamalidir.

e Pazar digl esaslara gore dederlemelerde, makul élgiilerde bir deger tahmininde bulunmak icin uygun proseddirler
kullanilmali ve yeterli miktarda veri analiz edilmelidir.

e Pazar esash dederlemeler igin bir gereklilik olan islem ile ilgili verilerin veya diger verilerin mevcut veya yeterli
olmamasi nedeniyle gelismekte olan pazarlardaki Degerleme Uzmanlari, vardiklari deder tahminlerinin gergekte
pazar disl esaslara dayall dederlemeler olduguna dair yeterli derecede agiklayici bilgi sunmaksizin bazen Pazar
Dederi disi deger tahminlerinde bulunmaktadirlar. UDES 2 Standardi cergevesinde pazar dederi disi
dederlemelerin, soz konusu oldugu durumlarda, pazar disi deder esash dederlemeler olarak acik bir sekilde
belirtiimesi gerekmektedir.

e Pazar Dederi ve muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deger terimi birbirlerini tam karsilamadigi
durumlarda dahi genelde baddasiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deder, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi bir iliskiden
etkilenilmeyecek sartlar altinda bir varligin el degistirebilecedi fiyat veya ylktmliiliklerin yerine getirilmesinde
esas teskil edecek olan meblag anlaminda kullanilir. Makul deger genelde finansal tablolarda, hem pazar hem de
pazar dederi disi dederlerin rapor edilmesinde kullanilir. Bir varligin Pazar Dederinin belirlenebildigi durumlarda,
bu deder Makul Dedere esit olacaktir.

Pazar Dederi, miilkiin niteligini ve bu mlkiin piyasada islem goérebilecedi kosullari yansitan dederleme yaklagimlari

ve prosediirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Dederini tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklagimlar

arasinda emsal karsilastirma yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de igeren gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklagimi yer almaktadir.

6.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Emsal Karsilagtirma Yaklagimi; Benzer veya ikame niteligindeki miilklerin satisini ve iligkili pazar verilerini géz éniine
alan ve karsilastirmaya dahil olan siirecler yoluyla bir deger tahminine imkan veren karsilastirmali degerleme
yaklasimidir. Genelde dederleme galismasina tabi olan miilk, agik pazarda daha once islem gdrmis olan benzer

nitelikteki milklerin satisi ile karsilastirlir. Teklifler ve kotasyonlar da ayrica g6z 6niinde bulundurulabilir.

Emsal karsilastirma yontemi; Dederlemenin konusunu olusturan kisisel milki veya miilkiyet hakkini, bir veya daha
fazla sayida yontemi kullanarak benzer niteliklerdeki varliklarla veya benzer varliklardaki miilkiyet haklariyla
karsilagtirarak deger tespitinde bulunulan bir yéntemdir.

Emsal karsilastirma yaklasimi, dederleme konusu miilkii, acik pazarlarda satiimis olan benzer nitelikteki mlklerle
ve/veya mulkiyet haklari ile karsilastirmaktadir. Bu yaklasimda, benzer nitelikteki milklerle yapilan karsilagtirmalarin

makul bir esasi olmalidir. Bu benzer nitelikteki mal varliklarinin degerleme konusu miilkler ile ayni pazarda alim satimi
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yapiimalidir veya ayni ekonomik dediskenlere bagl olan bir pazarda olmalidir. Bu karsilastirma anlaml bir sekilde
gergeklestirilmeli ve yaniltici olmamalidir.

6.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi
Gelir indirgeme Yaklasimi; degerlemesi yapilan miilkle ilgili gelir ve gider verilerini g6z 6niine alan ve degeri bir

indirgeme siireci cercevesinde tahmin eden karsilastirmall bir degerleme ydntemidir.

Indirgeme, gelir (genelde net gelir) ve bir gelir tutarini bir deger tahminine déniistiirerek tanimlanan bir deger tipi ile
ilgilidir. Bu silire¢ dogrudan iliskileri (genel indirgeme orani veya tiim risklerin getirilerinin tek bir yilin gelirine
uygulandidi), belirli bir donem boyunca bir dizi gelire veya her ikisine de uygulanan getiri veya iskonto oranlarini
(yatirnm getirisi dlgimlerini yansitir) dikkate alir.

Gelir indirgeme yaklagiminda, gayrimenkuliin Pazar Degeri, gelir yaratma kapasitesiyle olclliir. Gelir indirgeme
yaklagimi, dederin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gore belirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Gelir
indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen geri dénis oranlarini esas almalidir.
Gelir indirgemesinde, séz konusu miilkten elde edilecek net (isletme) gelirini belirlemek igin, mukayeseli gelir ve
harcama verileri kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran (genel indirgeme orani veya tiim risklere iliskin
getiri orani) uygulanarak veya bir getiri veya iskonto oraninin (yatinm getirisi dlglimlerini yansitan) belirli bir zaman

dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, beklenen biliyiime ve zamanlama, iliskili riskler ve paranin zaman dederi g6z 6niine
alinarak takdir edilen gelir veya faydalarin bugiinkii dederini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin dogrudan
girdilerine iskonto orani uygulanarak buglinkii dederine cevrildigi temettii iskonto yontemi uygulanarak deger
gostergesi haline cevrilir.

Gelir indirgeme vyaklasimi, hem Pazar Dederi belirleme gorevierinde ve hem de diger dederleme tiplerinde
uygulanabilir. Ancak Pazar Dederi uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu
husus, 6zellikle belli bir miilk sahibine iliskin tarafli bilgilerin gelistiriimesinden veya belli bir analist veya yatirnmcinin

goriis veya bakis agisindan tamamiyla ayrilmaktadir.

Gelir indirgeme yaklasimi, diger degderleme yaklagimlarina uygulanan ayni ilkeleri esas almaktadir. Ozellikle de
gelecekte olusacak kazang beklentilerinin yarattigi deder (gelir akislar) olarak algilamaktadir. Gelir indirgeme,

gelecekteki tahmini gelirlerin su anki degerini géz 6niinde bulunduran islemleri igerir.

Diger yaklasimlarda da oldugu gibi, gelir indirgeme yaklasimi da sadece ilgili karsilastirlabilir veriler mevcut oldugunda
kullanilabilmektedir. Bu tir veriler mevcut olmadiginda ise bu yontem, dogrudan pazar karsilastirmasi yapmak igin
degil de genel analiz amaciyla kullanilabilir. Gelir indirgeme yaklagimi 6zellikle sagladiklar kazang olanaklar ve
ozellikleri esas alindidinda alinip satilabilen miilkler icin ve bu analize dahil edilen muhtelif unsurlari destekleyecek
pazar kanitlarinin oldugu durumlarda 6nemlidir. Yine de bu yontemde kullanilan prosediirlerin matematiksel kesinligi,

sonuglarin kesin dogrulugunun bir gdstergesi olarak algilanmamalidir.

Pazar aragtirmasi, gelir indirgeme yaklagimi icin birkac acidan énemlidir. Islenecek verilerin saglanmasina ek olarak
pazar arastirmalari ayrica karsilagtirma yapmak ve analiz sonuglarinin uygulanabilirligini belirlemek igin gerekli nitel
bilgileri de sunar. Bu nedenle bu ydntem tam olarak kantitatif veya matematiksel bir ydontem olmayip kalitatif
dederlemeleri de gerektirmektedir.
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6.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklagiminda, miilkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska bir miilkiin
insa edebilecedi olasiidi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin maliyetinin dederlemesi yapilan
milk icin 6denebilecek olasi fiyati asir 6lclide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel mulkler icin amortismarni

daigerir.

Maliyet yaklasiminda miilkiyetin dederi, arazinin satin alinmasi ve esit faydaya sahip yeni bir gayrimenkul insa edilmesi
veya eski bir gayrimenkuliin gecikmeden kaynaklanan asiri bir maliyete katlanmaksizin ayni kullanima uyarlanmasi
sonucunda ortaya gikacak maliyetin takdir edilmesi suretiyle belirlenir. Girisimci payi veya miteahhidin kar/zarari arazi
ve ingaat maliyetine eklenir. Bu yaklasimda daha eski gayrimenkuller igin, fiziki bozulmaya ugrayan ve islevsel yonden
eskiyen kalemlere iligkin amortisman tahminleri geligtirilir.

Gayrimenkul yeni iken Maliyet ve Pazar degeri birbiriyle gok yakindan ilgilidir. Maliyet yaklagimi siklikla yeni ve yakin
zamanda yapilmis binalar ile dnerilen insaatlara, ilavelere ve yenilemelere uygulanir. Bununla beraber maliyet
takdirleri, piyasadaki alicilarin bu gibi milkler icin 6deyecekleri bedelin Gst limitini belirleme egdilimindedir. Maliyet

yaklasimi ayni zamanda nadiren satilan 6zel kullanim veya 6zel amaglh miilklerin degerlemesinde de fayda saglar.

Sonug olarak;

e Hepsi olmasa da bircok llkede Degerleme Sireci icin (¢ dederleme yaklasimi kabul edilmektedir; emsal
karsilastirma yaklasimi, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimi. Bazi Uilkelerin yasalari ise bu (g yaklasimdan birinin
veya daha fazlasinin uygulanmasini engellemekte veya sinirlandirmaktadir. Bu tiir sinirflamalar olmadigi veya
belirli birydntemin harig tutulmasi icin zorlayici baska sebepler bulunmadigi miiddetce Dederleme Uzmani her bir
yaklasimi g6z éniinde bulundurmalidir.

e Yeterli verilere sahip bir pazarda maliyet yaklasimi daha az uygulanabilir bir yaklasim olsa da karsilastirilabilir

verilerin eksikliginin sdz konusu oldugu durumlarda maliyet yaklasimi daha baskindir.

e Basitge belirtmek gerekirse bir miilkiin belli bir pazarda olusan fiyati, bu miilkle pazar payi icin rekabet halinde

olan diger milkler icin genelde ddenen fiyatlarla, parayi bir baska yere yatirmanin saglayacadi finansal alternatifler

ve degerleme konusu miilke benzer bir kullanim igin yeni bir milk insa etme veya eski bir miilkii uyarlamanin (adapte
etmenin) maliyetiyle sinirhdir.

e  Tim Pazar Degeri 6lgiim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip, dogru

bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeritanimini olustururlar.

e  Emsal karsilagtirmalari veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan

elde edilen geri donlis oranlarini esas almalidir.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri tizerinden yapilan

bir analiz ile tespit edilmelidir.

e Milkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem goérecedi, Pazar Dederinin tahmini icin hangi yaklagim veya

prosediirlerin kullanilabilecedini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her biri, karsilastirmali bir

yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida ydntem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi
temsil eden yontemdir. Degerleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti igin tim yontemleri dikkate alarak hangi yontem

ya da ydntemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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7. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN VERILERIN ANALizi

7.1. Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

% GUCLU YANLAR
e Ulasim alternatiflerinin yogun oldugu bdlgede konumlu olmasi
e Bolgede ticari ve turistik yogunlugun yiiksek olmasi
e Tasinmazin kdse konumda yer almasi
e Tasinmazin manzara ve blyiklik 6zellikleri agisindan avantajli olmasi
< ZAYIF YANLAR
e Tasinmazin kentin ana arteri niteligindeki ulasim aksinin {zerinde konumlu olmasi dolayisi ile trafik
yogunlugunun ve cevre kililiginin yiiksek olmasi.
< FIRSATLAR
e Bolgeye yapilan turizm yatinmlarinin bulunmasi
e  GUmriik ve yolcu gemilerinin yanastigi ana limana yakin konumda olmasi
e Tasinmazin sahil ydniinde manzarasini engelleyebilecek herhangi bir yapinin bulunmamasi
< TEHDITLER
e Bolgedeki doniisiim/gelisim sirecinin kestirilememesi
o Ulke ekonomisindeki belirsizlikler ve dalgalanmalarin gayrimenkul sektérii tizerindeki olumsuz etkisi
7.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir milkin fiziki olarak mimkuin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi yapilan

milk{ en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilie sahip en iyi kullanim olarak
kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki
olarak nigin miimkiin oldugunun degerleme uzmani tarafindan aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag
kullanimin olasi oldudu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiiksek
dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir parcasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayl kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gére su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
e Azami diizeyde verimli olma,

Degerleme konusu gayrimenkuller tescilli eser niteligindeki ana gayrimenkulde yer almakta olup, yapilacak
fonksiyonel/yapisal degisiklikler icin Kiiltlir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu'nun goriis ve onayi gerekmektedir.
Tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanimina yonelik tarafimizca ayr bir galisma yapilmamig olmakla birlikte mer’i
imar planidna konu parsel igin tanimlanan “Ticaret+Hizmet+Turizm” fonksiyonu, tasinmazlar igin onaylanan “Otel”
fonksiyonlu restorasyon projesi, tasinmazlarin kentin tarihi bdlgesinde yer almasi dikkate alinarak “Otel”

fonksiyonunun tasinmazin en etkin ve verimli kullanimi oacadi diistinilmektedir.
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Degerleme galismasinda konu tasinmaz igin onaylanan Restorasyon Projesinde belirtilen ve halihazirda insa edilmekte
olan “Otel” fonksiyonu esas alinarak Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ve Nakit Akimlari Analizi Yéntemi kullanilarak

deger takdir edilmistir.

Degerleme calismasinda; konu tasinmaz igin onaylanan Restorasyon Projesinde belirtilen ve halihazirda insa edilmekte
olan “Otel” fonksiyonu esas alinarak Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ve Nakit Akimlari Analizi Yéntemi kullanilarak
tasinmaz degeri hesaplanmistir. Degerleme tarihi itibari ile konu parsel {izerinde yer alan ana gayrimenkulde tadilat
calismalari devam eden yapi igin tadilatlarin tamalanmasi igin de Tamamlanmasi Durumundaki Dederi hesaplanmistir.

Farkl degerleme yontemleri ile hesaplanan degerlerin uyumlastiriimasi ile nihai deger takdiri yapiimigtir
7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Degderleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélgede yer alan benzer nitelikteki binalarda talep edilen/gerceklesen
satis ve kira dederleri, tasinmaza yakin konumda yer alan turizm konaklama tesislerinde gerceklesen gecelik oda

fiyatlari arastinlmistir. Pazardan elde edilen veriler asadida sunulmustur.

7.3.1.1. Pazar arastirmalan

e Bina Pazari

Emsal 1. Dederleme konusu tasinmaz ile ayni cephede, Kemankes Caddesi (izerinde konumlu 50 m2 taban alanl,
bodrum+zemin+5 normal kat olmak tizere toplam 7 katl, 300 m2 alanli, 2 derece tescilli eser niteligindeki yapinin
aylik 13.000 USD bedel ile 2015 yili igerisinde kiraya verildigi beyan edilmistir. Emsal tasinmaz igin 2013 yilinda
4,000.000 USD satis teklifi yapildigi ancak satisin gerceklesmedidi beyan edilmistir. (irtibat; Century 21: 532 788 80
02) (Aylik Birim Kira Dederi=~43 USD/Ay/m?2) (Birim Satis Dederi=~13.300 USD/m?2)

Emsal 2. Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, ara sokakta yer alan 95 m2 yiiz6lglimli arsa (zerinde
K.V.T.V.K.K."ca onayl projesi bulunan toplam 559 m2 ingaat alanina sahip yapinin Nisan ay igerisinde 3.800.000 TL
bedel ile satildi§i beyan edilmistir. (irtibat; Remax Port: 212 292 69 34) (Birim Satis Dederi=~6.798 TL/m2)
Emsal 3. Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, GuillGioglu'na yakin konumda yer alan 5 kath yaklasik 1.300
m2 kullanim alanina sahip kismi deniz manzarali bina 15.000.000 USD bedel ile satilik olup, emsal taginmazin kiraya
konu olmasi durumunda yaklasik 55.000 USD/Ay bedel ile kiraya verilebilecedi beyan edilmistir. (Emsal taginmaz eski
eser nitelijinde olmamasi sebebi ile yapisal olarak dezavantajli durumdadir.)  (irtibat;isyap
Gayrimenkul:05322835673) (Birim Satis Dederi=~11.538 USD/m?2) (Aylik birim Kira Dederi=~42 USD/Ay/m2)
(K.0.=~%4,5)

Emsal 4. Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Adac Tulumba ve Kélemen Sokaklara cepheli olan 5 kapi
numarali bodrum+Zemin+6 normal kat kullaniml her kati 87’ser m2 alanh olmak Uzere toplam 696 m2 kapali alanh
tescilli eser olmayan ve herhangi bir manzarasi bulunmayan bina 2.800.000 USD bedel ile satiliktir. (irtibat;Century
21 ABC:05324343231) (Birim Satis Dederi=~4.023 USD/m?2)

Emsal 5. Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Mumhane Caddesi cephesinde yer alan her kati 230 m2
alanh toplam 6,5 katl ve 1.500 m2 kullanim alanina sahip bina 7.500.000 USD bedel ile satiliktir. Emsal tasinmaz
tescilli eser nieliginde olmayip herhangi bir manzara ézelligi bulunmamaktadir. (Irtibat;Nisantagi Emlak:05379516566)
(Birim Satis Degeri=~5.000 USD/m?2)

Emsal 6. Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda Necatibey Caddesi cephesinde yer alan Zemin+6normal

kath toplam 600 m2 kullanim alanina sahip bina 10.000.000 TL bedel ile satiliktir. Emsal taginmaz tescilli eser nieliginde
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olmayip herhangi bir manzara 6zelligi bulunmamaktadir. (irtibat; Remax Fores 2 :05322450802) (Birim Satis
Dederi=~16.667 TL/m2=~4.762 USD/m2)

Beyan 1. Dederleme konusu tasinmazin 25.000.000-30.000.000 TL bedel ile satilabilecedi beyan edilmistir. Konu
bina dahilinde yapilacak otel isletmesinde gecelik maksimum 400 TL/Gece/Oda fiyati (zerinden oda satisinin
gerceklesebilecedi beyan edilmistir.(irtibat; Remax Déniisiim:532 323 28 65)

Beyan 2. Dederleme konusu tasinmazin insaat calismalarinin tamamlanmasi durumunda 10.000.000-15.000.000
USD bedel ile satisa konu olabilecedi beyan edilmistir. (irtibat:Isyapr Gayrimenkul:05322835673)
Emsal Krokisi

‘,' » Kemankes Cad.
LR
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e Otel Pazan

NOVOTEL ISTANBUL

Kemankes Caddesi Uzerinde konumlu olan 5 yildizli otel
dahilinde toplam 200 adet otel odasi mevcut olup, otel
blinyesinde Ust katlarda manzara 6zelligi bulunmaktadir. Oda
tipleri manzara 6zelligine goére dedisken olup, superior,
executive ve suit oda tipleri yer almaktadir. Yapllan
arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda gecelik oda fiyatinin

ortalama 79 Euro/Gece/Oda oldugu gorilmistiir.

Kemankes Caddesi lizerinde konumlu olan butik otel dahilindeki
tesiste biydikliikleri 25 ila 55 m2 arasinda dedisen toplam 12
adet otel odasi bulunmaktadir. Superior, deluxe ve studio
tipindeki odalar kat &zelliine gére manzarall ve manzarasiz
olarak degismektedir. Yapilan aragtirmalarda baz alinan tarihler
arasinda gecelik oda fiyatinin ortalama 79 Euro/Gece/Oda

oldugu gorilmistdr.

HOTEL MORIONE

Demirciler Sokak tizerinde konumlu olan butik otel niteligindeki
tesiste toplam 9 adet otel odasi bulunmaktadir. Superior ve
stabdart tipteki odalarda herhangi bir manzara 6zelligi mevcut
degildir. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda
gecelik oda fiyatinin ortalama 77 Euro/Gece/Oda oldugu

gorilmastr.

STERN HOTEL

Tersane Caddesi lizerinde konumlu olan butik otel niteligindeki
tesiste toplam 18 adet otel odasi bulunmaktadir. Superior,
comfort ve suite tipteki odalarda genis manzara Ozelligi
mevcuttur. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda
gecelik oda fiyatinin ortalama 70 Euro/Gece/Oda oldugu
gorilmugtur.

= AONI GA/V*/‘""ENK.UL
Do’ SMANLIE
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THE HAZE HOTEL

Necatibey Caddesi (izerinde konumlu olan 4 yildizli otel
niteligindeki tesiste toplam 44 adet otel odasi bulunmaktadir.
Galata kulesi ve deniz manzarali olmak Uzere farkli manzara
tipinde deluxe, executive, superior tipteki farkli odalar
mevcuttur. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda
gecelik oda fiyatinin ortalama 69 Euro/Gece/Oda oldugu

gorulmustar.

10 KARAKOY A MORGANS

Kemeralti Caddesi Uzerinde konumlu olan butik otel

niteligindeki tesiste toplam 71 adet otel odasi bulunmaktadir.
Standart, deluxe ve suite olmak Uzere farkli odalar mevcuttur.
Otelin  konumu geredi herhangi bir manzara ozellidi
bulunmamaktadir. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler
arasinda gecelik oda fiyatinin ortalama 61 Euro/Gece/Oda

oldugu gorilmistdr.

VAULT KARAKOY

Bankalar Caddesi lizerinde konumlu olan butik otel niteligindeki
tesiste toplam 63 adet otel odasi bulunmaktadir. Superior,
deluxe ve executive olmak Uzere farkli odalar mevcuttur. Otelin
konumu geregi kismi manzara 6zelligi bulunan odalar
bulunmamaktadir. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler
arasinda gecelik oda fiyatinin ortalama 57 Euro/Gece/Oda

oldugu gorilmistdr.
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10 KARAKOY A
MORGANS

el

7.3.1.2. Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuglan
Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Degderleme konusu taginmaza yakin konumda bulunan konu tasinmaza benzer niteliklere sahip emsal satilik ve kiralik
milkler incelenmistir. Yapilan bina pazari arastirmasinda emsal tasinmazlarin konumlu oldudu yapilarin teknik

donanim, ulasim iligkileri, sunulan hizmetler gibi farkli kriterler dogrultusunda degisiklik gdsterdigi gorilmustir.

Dederleme konusu taginmazin kapanmaz manzara 6zelliklerine sahip olmasi, tescilli eder yapi niteliginde olmasi gibi
avantajlari dikkate alindijinda emsal tasinmazlarin konum, biiylklik, yapisal ozellikleri gibi kriterler bazinda
dezavantajli oldugu goriilerek emsal tasinmazlar icin hesaplanan birim satis dederleri farkli kriterler esasi ile

uyumlagtiniimstir.

EMSALLER e Emsal 2 Emsal 4 Emsal 5 Emsal é
Tasinmaz
Satis Fiyat, (USD) 1.783.870 2.800.000 7.500.000 2.847.705
Kapal Alan,m? 1.852,50 559 696 1500 600
Birim Satis Fiyat, (USD) 3.191 4.023 5.000 4,746
Satis iskontosu, % YOK VAR VAR VAR
Gerceklesebilir Birim Satis Degeri
(USD/m?) 3.191 3.822 4.750 4.509
Konum Maliye  Agag Tulumba Mumhane Necatibey
Dizeltme DAHA KOTU DAHA KOTU DAHAKOTU DAHA KOTU
BUyUkIOk 559 696 1500 600
DUzeltme DAHA KOTU DAHA KOTU BENZER DAHAKOTU
Saftis Yil 2014 - - -
DUzeltme KUR FARKI VAR - - -
Emsal Birim Deger (USD/m?) 3.989 4.395 5.225 5.411
Birim Deger, (USD/m?) 4.755

VAT AR
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Yapilan uyumlastirma hesaplari sonucunda dederleme konusu taginmaz igin ortalama 4.750 USD/m? birim satis dederi
takdir edilmis olup Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi kullanilarak tasinmazda devam eden ingaat galismalarinin
tamamlanmasi durumu icin toplam 8.799.375 USD (30.956.201.-TL) deder takdir edilmistir.

Degerleme tarihi itibari ile restorasyon calismalari devam eden yapinin mevcut durum deder takdirinde 2016 Yili Cevre
ve Sehircilik Bakanligi Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri VD yapi sinifi birim maliyet dederi olan 2.150 TL/m2 esas alinarak
hesaplanan Yapi Maliyet Dederi diisiilerek tasinmaza toplam 26.973.326.-TL Mevcut Durum Dederi takdir edilmistir.

TOPLAM INSAAT ALANI, m? 1.852,50
BiRIM SATIS DEGERI, USD/m? 4.750
TAMAMLANMAS| DURUMUNDAKI TASINMAZ DEGERI, USD 8.799.375
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI TASINMAZ DEGERI, TL 30.956.201
BIRIM INSAAT TADILAT MALIYETI, TL/m2 2.150
TOPLAM INSAAT MALIYETI, TL 3.982.875

TASINMAZIN MEVCUT DEGERI, TL 26.973.326

Degerleme konusu tasinmazin kira dederinin takdir edilmesinde konu tasinmaz icin yapilan Pazar aragtirmalarindan
yararlanilmig olup, arastrimalar sonucunda konu taginmaza yakin konumda yer alan ancak kullanima lani daha kiiglik
olan emsal taginamzlarda 40 USD/Ay/m2 aylik birim kira dederinin talep edildigi gorilmistir. Dederleme konusu
tasinmazin  kullanim alaninin  blyldk olmasinin yanisira kullanim fonksiyonunun restorasyon calismalarinin
tamamlanmasindan sonra “otel” olarak tanimlanmis olmasi dikkate alinarak aylik yaklasik 25 USD/Ay/m2 birim kira
dederi takdir edilerek, tasinmazin restorasyon galismalarinin tamamlanmasindan sonraki siiregte aylik 46.313 USD

(162.927.-TL) bedel ile kiraya konu olabilecedi kanaatine variimistir.

TOPLAM INSAAT ALANI, m? 1.852,50

AYLIK BiRIM KiRA DEGERI, USD/Ay/m? 30

AYLIK KIRA DEGERI, USD/Ay 46.313

AYLIK KiRA DEGERI, TL/Ay 162.927
7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi

Degerleme calismasinda Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi direkt olarak kullanilmamis olup, sadece degerleme tarihi
itibari ile restorasyon calismalari devam eden binanin yaklasik yapi maliyeti hesaplanmistir. Dederleme konusu
taginmazin Yapi Maliyet Dederinin hesaplanmasinda Cevre ve Sehricilik Bakanhdi 2016 yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri esas alinarak yapilan hesaplar sonucunda tasinmazin Yapi maliyet degeri asagida belirtildigi sekilde toplam
3.982.875 TL olarak hesaplanmistir. Hesaplanan Yapi maliyet dederi degerlemede “Nakit Akimlari Analizi” ve “Emsal

Karsilastirma Analizi Yontemi” kullanilarak takdir edilen mevcut tasinmaz degerinde dikkate alinmistir.

TOPLAM INSAAT ALANI, m? 1.852,50
BIRIM INSAAT TADILAT MALIYETI, TL/m?2 2.150
7.3.3. Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayr ydntem olarak kullanilimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve
Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayriimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Dederleme konusu tasinmazlarin deder takdirinde Direkt Kapitalizasyon Yontemi kullanilmamistir.
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7.3.3.2. Nakit Akimlari1 Analizi Yontemi

Degerleme konusu taginmaz icin Beyoglu Belediyesi imar Miidiirligi‘de yapilan incelemede Restorasyon Ruhsati ve
Onayli Restorasyon Projesi incelenmigtir. Incelenen belgelerde tasinmaz toplam 20 odali “Otel” nitelikli belirtilmis olup,

tasinmazin deger takdirinde Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullaniimistir.

Nakit Akimlari Analizi Yontemi kulalnilarak tasinmaza deder takdir edilmesinde Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi
kullanilarak elde edilen gecelik konaklama bedelleri esas alinmistir. Yapilan arastirmalarda tasinmaza yakin konumda
yer alan emsal otellerde manzara 6zellikleri, oda blykliikleri ve tesis dzellikleri gibi kriterlere goére farklilik géstermek

Uzere ortalama yaklagik 75 Euro/Oda/Gece konaklama bedeli gorilmustr.

Degderleme konusu tasinmaz igin onaylanan mimari projesinde buyikliikleri 30 ila 40 m2 arasinda degdisen kismi ve
genis manzara Ozelliklerine sahip otel odalar belirtiimis olup, konu tasinmaz emsal otellerden konum, bulyuklik ve
manzara 6zellikleri agisindan ¢ok daha iyi durumdadir. Dederleme tarihi itibari ile restorasyon calismalari devam eden
oteldeki gecelik oda fiyati 2017 yili icin 85 Euro/Oda/Gece olarak takdir edilmistir.

Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile konu tasinmazin deder takdirinde esas alinan Kabul ve varsayimlar asadida belirtildigi

gibidir;
Kabul ve Varsayimlar:

e Degerleme konusu taginmazin zemin katinda planlanan restoran&cafe alanindan, oda servisi ve diger yeme
icme kalemlerinden elde edilecek yeme-igme gelirlerinin yillik oda gelirlerinin yaklasik %50’si oranindan
olabilecedi kabul edilmistir.

e Yapilacak alt kiralamalar ve diger kira gelirlerinin yillik oda gelirlerinin yaklasik %50’si oraninda olacagdi
Ongorilmistr.

e  Kurutemizleme, internet vb. iletisim hizmetleri, ulasim hizmetleri gibi hizmetleri iceren diger gelirlerin yillik
oda gelirlerinin yaklasik %10'u oraninda olacagi 6ngorilmustiir.

e Oda harcamalarinin oda gelirlerinin yaklasik %5'i oraninda olacagi, yeme-igme giderlerinin yeme-igme
gelirlerinin yaklasik %40 oraninda olacadi, personel giderlerinin toplam gelirlerin yaklasik %8'i oraninda
olacad, enerji giderlerinin ise toplam gelirlerinin %5'i oraninda olacadi varsayilmistir.

e  Yoentim giderleri dahil tiim idari giderleri iceren Genel idari giderlerin toplam gelirlerin %8'i oraninda olacad
Ongorulmustur.

e Yenileme Fonu olarak isletmenin acilis tarihinden itibaren her yil toplam gelirin yaklasik %3'i oraninda

Yenileme Fonu ayrilacagi 6ngorilmistir.

Finansal Varsayimlar

e Net buglinkii deger hesabinda makroekonomik éngérilerin diisiik oranda artis géstermesi, risk primlerinden
sektorel ve bolgesel risklerin yiksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki ekonomik gelisim
ortami igin deder takdir edilmistir.

e Hesaplamalar Euro para birimi esas alinarak yapilmistir.

e Enflasyon orani %2 (EURO bazinda) olarak alinmistir.

o Iskonto orani, risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda %8,25 olarak tahmin edilmistir.

e Risksiz getiri orani, projeksiyon siire bitim yili olan 2026 yili esas alinarak EURO bond ortalama faiz orani %
4,13 olarak kabul edilmistir.
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e Pazar Riski konu taginmazin bulundugu bolge ozellikleri, ekonomik risk primleri ve sektor risk primleri, proje
yonetimi vb risk bilesenlerinden olusur. Pazar risk bilesenleri toplami yaklasik % 2,75 olarak éngoriimistir.
e 2026 yili sonundaki gayrimenkuliin artik dederin hesaplanmasinda kapitalizasyon orani %4,5 olarak

hesaplanmistir.

Yapilan hesaplar sonucundan degerleme konusu taginmazin degerleme tarihi itibari ile mevcut durumu esas alinarak
toplam 23.811.713.-TL takdir edilmis olup, hesaplara dair detay tablo belirtildigi gibidir.

Nakit Akimlan Analizi Tablosu-Mevcut Durum

Oda Sayisi 20 oda
ingaat Alani 1.852,50 m?
Arsa Alani 341,50 m2
Gayrimenkul Sigortasi 1.092.096 Euro
Gayrimenkul Vergisi 2.153.820 Euro
Enflasyon 2,0%

Oda Gelirleri
Ortalama Yillik Doluluk Orani, % 0% 65% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
Ortalama Oda Fiyati, Euro 85 87 88 90 92 94 96 98 100 102

Operasyonel Gelirler

Yiyecek & Igecek Gelirleri 50% 0 205.696 225.949 230.468 235.077 239.779 244574 249466  254.455 259.544
Kira Gelirleri 50% 0 205.696 225.949 230.468 235.077 239.779 244574 249466  254.455 259.544
Diger Gelirler 10% 0 41.139 45.190 46.094  47.015 47.956 48915 49.893 50.891 51.909
Toplam Operasyonel Gelirler, Euro 0 452,531 497.088 507.029 517.170 527513 538.064 548.825  559.801 570.997

iNSAAT/ FONKSIYON DEGISIKLIK MALIYETi 1.092.096

iSLETME GIDERLERI

Oda Harcamalari 5% 0 20570 22595 23047 23508 23978 24457 24947 25446 25.954
Yiyecek & Igecek Maliyeti 40% 0 82278 90380 92187 94031 95911 97.830  99.786  101.782  103.818
Personel Giderleri 8% 0 69.114 75919 77437 78986 80566 82177  83.821 85497 87.207
Enerji 5% 0 43.196 47449 48398 49.366 50354 51361  52.388  53.436 54.504
Genel idari Giderler 0 83.821 85.497 87.207

SABIT GIDERLER

Gayrimenkul Vergisi 0,4% 8.615 8.788 8.963 9.143 9.325 9512 9.702 9.896 10.094 10.296
Sigorta 0.2% 2.184 2228 2272 2318 2.364 2412 2460 2509 2559 2610
Yenileme Fonu 3,0% 0 25918 28.470 29.039  29.620 30212  30.816 31.433 32.061 32.703
Toplam Sabit Giderler 10.799 36.933 39.705 40499  41.309 42136 42978 43.838 44.715 45.609

igletmeci Primleri

1.Net Isletmeden alinan pay (Base Fee) 8,0% 0 43.417 47.761 48.717  49.691 50.685 51.699 52.733 53.787 54.863
2.Briit isletme Gelirinden alinan pay (Incentive Fee) 2,0% 0 16.410 18.024 18.385  18.753 19.128  19.510 19.900 20.298 20.704
Nakit Akiglan -1.102.896 482.890 531.233 541.857 552.694 563.748 575.023 586.524 598.254 610.219
Kapitalizasyon orani 4,5% 13.560.429

Artik Deger, Euro

Net Bugiinkii Deger, EURO 11,0% 6.529.123
Net Bugiinkii Deger, USD 6.780.873
Net Bugiinkii Deger, TL 23.811.713

IMENKUL
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Dederleme konusu tasinmazda degerleme tarihi itibari ile devam eden restorasyon calismalarinin tamamlanmasi
durumundaki dederi Nakit Akimlari Analizi Yéntemi kullanilarak toplam 27.399.888.-TL hesaplanmig olup detay tablo
asadida belirtildigi gibidir.

Nakit Akimlar1 Analizi Tablosu-Tamamlanmasi Durum

Oda Sayisi 20 oda
Ingaat Alani 1.852,50 m?
Arsa Alani 341,50 m2
Gayrimenkul Sigortasi 1.092.096 Euro
Gayrimenkul Vergisi 2.153.820 Euro
Enflasyon 2,0%
sanuize Yilar (EUr0)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
GELIRLER
Oda Gelirleri
Ortalama Yillik Doluluk Orani, % 0% 65% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
Ortalama Oda Fiyati, Euro 85 87 88 90 92 94 96 98 100 102
Toplam Oda Gelirler, Euro 0 411392 451.898 460.936 470.154 479.557 489.149 498.932 508.910 519.088
Operasyonel Gelirler
Yiyecek & igecek Gelirleri 50% 0 205.696 225949 230.468 235.077 239.779 244574 249.466 254.455 259.544
Kira Gelirleri 50% 0 205.696 225.949 230.468 235.077 239.779 244574 249.466 254.455 259.544
Diger Gelirler 10% 0 41.139 45.190 46.094 47.015 47.956 48.915 49.893 50.891 51.909
Toplam Operasyonel Gelirler, Euro 0 452531 497.088 507.029 517.170 527.513 538.064 548.825 559.801 570.997
TOPLAM GELIRLER, Euro 0 863.922 948.985 967.965 987.324 1.007.071 1.027.212 1.047.756 1.068.712 1.090.086
GIDERLER 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
INSAAT/ FONKSIYON DEGISIKLIK MALIYETi
ISLETME GIDERLERI
Oda Harcamalari 5% 0 20.570 22.595 23.047 23.508 23.978 24.457 24.947 25.446 25.954
Yiyecek & icecek Maliyeti 40% 0 82.278 90.380 92.187 94.031 95911 97.830 99.786 101.782 103.818
Personel Giderleri 8% 0 69.114 75.919 77.437 78.986 80.566 82.177 83.821 85.497 87.207
Enerji 5% 0 43.196 47.449 48.398 49.366 50.354 51.361 52.388 53.436 54.504
Genel idari Giderler 8% 0 69.114 75.919 77.437 78.986 80.566 82.177 83.821 85.497 87.207
Toplam igletme Giderleri, Euro 33% 0 284.272 312.261 318.507 324.877 331.374 338.002 344.762 351.657 358.690
BRUT iSLETME KARI 67% 0 579.651 636.724 649.458 662.448 675.697 689.210 702.995 717.055 731.396
SABIT GIDERLER
Gayrimenkul Vergisi 0,4% 8.615 8.788 8.963 9.143 9.325 9512 9.702 9.896 10.094 10.296
Sigorta 0,2% 2.184 2.228 2272 2.318 2.364 2412 2.460 2.509 2.559 2610
Yenileme Fonu 3,0% 0 25.918 28.470 29.039 29.620 30.212 30.816 31.433 32.061 32.703
Toplam Sabit Giderler 10.799 36.933 39.705 40.499 41.309 42.136 42978 43.838 44715 45.609
TOPLAM GIDERLER, Euro 10.799 321.205 351.967 359.006 366.186 373.510 380.980 388.600 396.372 404.299
NET iSLETME GELIRI, Euro 63% -10.799 542.717 597.019 608.959 621.138 633.561 646.232 659.157 672.340 685.787
isletmeci Primleri
1.Net isletmeden alinan pay (Base Fee) 8,0% 0 43.417 47.761 48.717 49.691 50.685 51.699 52.733 53.787 54.863
2.Briit Igletme Gelirinden alinan pay (Incentive Fee) 2,0% 0 16.410 18.024 18.385 18.753 19.128 19.510 19.900 20.298 20.704
Nakit Akiglar -10.799 482.890 531.233 541.857 552.694 563.748 575.023 586.524 598.254 610.219
Kapitalizasyon orani 4,5% 13.560.429
Artik Deger, Euro
Net Nakit Akislari 56% 410799 482890 531.233 541.857 552.694 563.748 575023 586.524  598.254 14.170.648
Net Bugiinkii Deger, EURO 11,0% 7.512.994
Net iinkii Deger, USD 7.802.679
Net Bugiinkii Deger, TL 27.399.888

7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkuliin hukuki durumunda risk olusturulabilecek

herhangi bir kayda rastlanmamistir.
7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu Istanbul ili, Beyoglu Ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kat miilkiyetine gére 1, 2,
3, 4 ve 5 no.lu bagimsiz béliimden olusan “depolu diikkan” ve “biro” nitelikli toplam 5 adet bagimsiz béliimden
olusmakta olup, konu tasinmazlarin yer adlidi parsel icin 1 Uniteli Otel nitelikli restorasyon projesinin Beyodlu
Belediyesi ve Kultir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu tarafindan onaylandigi gériilmistiir. Degerleme tarihi itibari
ile restorasyon ingaati devam eden parselde kat irtifakinin yeniden diizenlecedi ve bagimsiz béliimlerin birlestirilerek

cins tashihinin yapialcagi 6ngoérisi ile tasinmazlara bagimsiz bélim bazinda deder takdir edilmemistir.
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8. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN ANALiZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi
Degerleme konusu tasinmaz igin Emsal Karsilastirma ve Nakit Akimlari Analizi yontemleri ile hesaplanan degerlerin
Emsal Karsilastirma analizi lehinde uyumlastiriimasi sonucunda Nihai dedere ulasiimis olup, takdir deilen tasinmaz
dederine dair detay tablo asadida belirtildigi gibidir.

Tablo. 15 Farkl Yéntemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastiriimasi

DEGERLEME YONTEMI ~ MEVCUT DURUM DEGERI, L TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI, TL
EMSAL KARSILASTIRMA ANALIZI 26.973.326 30.956.201
NAKIT AKIMLARI ANALIZI 23.811.713 27.399.888

UYUMLASTIRILMIS DEGER 26.000.000 30.000.000

8.2. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan

Sonuglar
Degerleme konusu Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parsel icin Beyoglu Belediyesi'nce
restorasyon projesi onaylanmis olup Restorasyon projesinde “Otel” nitelikli olarak belirtildiginden konu parsel icin
tarafimizca farkl bir proje gelistirilmemistir.
8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Degderleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.
8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

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

Degerlemesi yapilan gayrimenkul icin Beyoglu Belediyesi imar Midiirliigi'nde ve Beyoglu Tapu Miidiirligi’'nde
incelemeler yapilmigtir. Yapilan incelemeler sonucunda halihazirda kat irtifaki kurulan parsel igin ilgili belediyesince
tek Gniteli “Otel” fonksiyonlu restorasyon ruhsati diizenlendiginden ve ruhsat eki niteligindeki restorasyon projesi
onaylandigindan, restorasyon insaatinin tamamalanmasindan sonraki siirecte Yapi Kullanma izin Belgesi'nin
diizenlenecedi ve kat irtifakinin bozulup, Kadastro ve Tapu Midiirligi'nde ana taginmaz igin cins tashihi islemlerinin
yapilacagi kanaatine varilmistir.

8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Badh Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatinm
Ortaklidi Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikiimleri Cercevesinde Analizi

Hali hazirda Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi Portféylinde yer alan konu tasinmazlar dederleme tarihi itibari ile “depolu
diikkan” ve “biiro” niteligindeki toplam 5 adet bagimsiz bolimli olarak tapuya tescil edilmistir.

Konu parsel igin restorasyon projesi onaylanmis ve yapi ruhsati alinmis olup restorasyon projesinde 1 bagimsiz
bolimla “Otel” nitelikli belirtilmis ve restorasyon galismalari baglamistir.

Tasinmaz icin restorasyon calismalari tamamlanip Yapi Kullanma izin Belgesi alinarak, Tapu miidiirligiince kat
restorasyon projesine uygun sekilde cins degiskligi yapildiinda yasal prosediir tamamlanmis olacaktir.

Tasinmaz icin yapi kullanma izin belgesi diizenlenip cins degiskligi yapilmasindan sonraki sliregte 28/5/2013 tarihli ve
28660 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi madde 34 geregi

Degerleme raporunun revize edilmesi gerekmektedir.
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Halihazirda Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféylinde yer alan konu tasinmazin restorasyon galismalari devam
etmektedir. Mevcut restorasyona iliskin gerekli izin ve belgeler alinmistir. Mevcut ingaat seviyesi itibariyle yasal
gereklilikleri yerine getirilmis olup Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri geredince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

portfdytinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca gorilmemistir.

Degerleme gerektiren islemler

MADDE 34 — (Degisik: RG-23/1/2014-28891)

(1) Ortakliklar asadida sayilan islemler igin, isleme konu olan varfikiarin ve haklarin rayic dederlerini ve rayic kira bedellerini tespit
ettirmekle yikdamlididiirler.

a) Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali haklar, gayrimenkul projeleri, altyapi yatinm ve hizmetleri ile projelerinin portfoye dahil
edilmesi veya portféyden cikariimasi,

b) Portfoyde yer alan gayrimenkullerin kiraya verilmesi,

¢) Kiraya verilmek (izere gayrimenkul kiralanmasi,

¢) Portfoyde yer alan gayrimenkullerden kiraya verilenlerin kira sézlesmelerinin yenilenmesi veya uzatimasi,

d) Gayrimenkul ipotedi kabul edilmesi,

e) Projelerin insaatina baslanabilmesi icin, yasal prosediire uyuldugunun ve gerekli belgelerin tam ve dogru olarak mevcut oldugunun
tespit edilmesi,

f) Kurulca degerleme yaptinimasi uygun gorilecek dider variikiarin portféye dahil edilmesi ve portfdyden ¢ikariimasi,

g) Portfoyde yer alan ve ortakiigin hesap déneminin son lg ayi icerisinde herhangi bir nedenle rayic dederi tespit edilmemis olan
varliklarin yil sonu degerlerinin tespiti,

d) (a) bendinde yer alan varliklarin niteliginin veya cinsinin degistirilmesi,

h) Ortakiiga ayni sermaye konulmasi.

(2) Portféye alinacak varliklarin ve haklarin rayic dederleri ile rayic kira bedellerinin deder tespitinin Kurulca nitelikleri belirlenen
kurum ve kuruluslara yaptiriimasi zorunludur.

(3) Birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yapilacak deger tespitlerinde, gayrimenkul dederlemesinin en geg ilgili yiin son giindi
ftibariyla tamamlanmis olmasi zorunludur.

(4) Yapilacak dederleme calismalarinin bitis tarihi ile rapor tarihi arasindaki siirenin bes is glindnii asmamasi ve gayrimenkul
dedgerleme raporunun rapor tarihini takip eden iki is giind iginde ortakiiga teslimi zorunludur,

(5) Ugiincii ve ddrdiincii fikrada yer alan hiikiimlere, ortakiik ile gayrimenkul dederleme kurulusu arasinda yapilacak sézlesmede yer
verilir.

(6) Miinhasiran altyapi yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyii isleten ortakiiklarin portfoyiinde yer alan altyapi yatiim ve
hizmetlerine iliskin gayrimenkul ve gayrimenkule dayali haklar disindaki varlikiarin portfoye dahil edilmesinde, portfoyden
¢lkariimasinda, kiraya verilmesinde ve kiralanmasinda dederlemeye iliskin usul ve esaslar Kurulca belirfenir.

/

HAREIVET e BIMANLIK A

16_400_232

LRIMENKUL

¥



43

9. NiHAi DEGER TAKDIRI VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme konusu Istanbul I, Beyoglu lcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kat miilkiyetine gére 1,
2, 3, 4 ve 5 no.lu bagimsiz béliimden olusan binadir. Konu tasinmaz icin Beyoglu Belediyesi ve Beyoglu Tapu
Midurlagi’nde ilgili incelemeler yapilmis olup, tasinmaz yerinde yapilan incelemede Onayli Restorasyon Projesinde
belirtildigi lizere Otel olarak restore edilmektedir.

Konu taginmaz igin Emsal Karsilagtirma Analizi yéntemi kullanilarak elde edilen verilerden yararlanilarak “Emsal
Karsilastirma Analizi Yoéntemi” ve “Nakit akimlari Analizi Yontemi” kullanilarak Mevcut durum dederi ve
Tamamlanmasi Durumundaki degeri takdir edilmistir.

9.2. Nihai Deger Takdiri

Degerleme konusu Istanbul I, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kat miilkiyetine gére 1, 2,
3, 4 ve 5 no.lu bagimsiz béliimden olusan bina icin konum, cephe, blytkliik, manzara ve tescilli eser niteliginde
olmasi dikkate alinarak halihazirda tadilat galismalan devam eden tasinmazin mevcut durumu igin ve tadilatin

tamamlanmasi durumu igin de tamamlanmasi durumundaki degeri takdir edilmistir.

Yerinde yapilan incelemeler, hesaplamalar, alinan beyanlar ve Pazar aragtirmalarinin analizi sonucunda konu
tasinmaza mevcut durum igin KDV harig toplam 26.000.000 TL, restorasyon ingaatinin tamamlanmasi durumu igin
ise KDV harig toplam 30.000.000 TL deder takdir edilmistir

Tablo. 16 Nihai Deger Tablosu

%18 K.D.V. DAHIL
TOPLAM TASINMAZ
DEGERI (TL)

SIGORTAYA
ESAS DEGER (TL)
K.D.V. HARIC

ISTANBUL iLi, BEYOGLU *KIRA DEGERI (TL/Ay)

K.D.V. HARIC

K.D.V. HARIC TOPLAM
TASINMAZ DEGERI (TL)

iLCESi, KEMANKES
MAHALLESi

94 Ada 141 parsel 162.927 3.982.875 26.000.000 30.680.000

Raporda belirtilen degerlerin tamami KDV Harig degerlerdir.

T.CM.B. 20.12.2016 tarihi Déviz Kuru 1 USD Alis =3,5116.-TL, 1 USD Satis =3,5180.-TL, 1 EURO Alis =3,6470.-TL,

1 EURO Satis= 3,6536.-TL alinmistir.

Sonug olarak;

Istanbul ili, Beyoglu Ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kat miilkiyetine gore 1, 2, 3, 4 ve 5 no.lu
bagimsiz bolimden olusan tasinmazin toplam Pazar dederi K.D.V. haric 26.000.000 TL (Yirmialtimilyon Tiirk
Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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Sehir Plancisi-M.B.A. Y.Harita Miihendisi
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