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HARMON{ GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

1. RAPOR BiLGiLERi

RAPORUN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayilh karannda
yer alan “ Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
gergevesinde hazirlanmis, gayrimenkul de§jerleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Istanbul 1li, Uskiidar Iigesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel'de
yer alan “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana
gayrimenkul (izerinde yer “Akasya Kent Etabi"nin Sermaye Piyasasi Mevzuat
kapsaminda 31.07.2015 tarihi itibari ile degerleme cahsmasidir,

DAYANAK SOZLESMENIN 18.08.2015

TARIH ve NUMARASI

DEGERLEME TARIHI : 01.10.2015

RAPORUN TARiHi : 05.10.2015

RAPOR NUMARASI : 2015_400_123_02

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ  : Dejierleme calismasim olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER rastianmamgtir.

DEG‘EI_!LEME KONUSU ) Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili sirketimizce daha once A.V.M.
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKI fonksiyonu icin 18.08.2014 tarih, 2014_400_72 sayh “Akasya A.V.M,
TARIHLERDE YAPILAN SON 0C Degerleme Raporu” ve Arallk 2014 tarihli 2014_400_125_04 sayil “Akasya

DEGERLEMEYE iLi5sKiN BILGILER

A.V.M. ve Kent Etabi Stoklar De§jerleme raporu” hazirlanmistir. Konu taginmaza
2014_400_72 sayih deferleme raporunda A.V.M. igin 1.350.000.000 TL
(BirmilyariigylizellimilyonTiirkLiras)), 2014 _400_125_04 sayili dederleme
raporunda ise A.V.M. ve kent etabi stok taginmazlar icin toplam 1.517.255.000
TL  (BirmilyarbesyiizonyedimilyonikiyiizellibegbinTurkLiras)) de§er takdir
edilmigtir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLER]

Deger takdirinde “"Akasya AVM” igin “Emsal Karsilagtrma” ve “Nakit Akimlan

Analizi” yontemleri kullanilmis, nihai de§er Nakit Akimlari Analizi yénteminde

ulagilan defer yoniinde takdir edilmigtir. “Akasya Kent Etahi” kapsaminda

stokta bulunan toplam 17 adet Cfis ile 8 adet Konut nitelikli taginmazin deder

takdirinde “Emsal Kargilagtirma” ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu” yontemleri

kullanmilmig, nihai defer takdirinde Emsal Kargilastrma Yontemi ile hesaplanan
_degerler lehinde uyumlastinimis dederler dikkate ahnmistir.

TAKDIR EDILEN SATIS DEGERT

Akasya AVM: 1.703.000.000.-TL (K.D.V. Haric)
Akasya Kent Etabi (17 Adet Ofis+8 Adet Konut): 46.013.000.-TL (X.D.V. Haric)
Toplam Satig Dederi: 1.749.013.000.-TL (K.D.V. Haric)

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Giilnur GELIK Aysel AKTAN
Sehir Plancis: — M.B.A Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402861 S.P.K. Lisans No: 400241
2. SIRKET - MUSTERI BILGILERi
SIRKETIN UNVANI HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
SIRKETIN ADRESI Idealtepe Mahallesi Rifki Tongsir Caddesi No:93/4 Demirhan Plaza Maltepe,
ISTANBUL, TURKIYE Tel:(216) 388 05 09
www.harmonigd.com.tr E-mail: info@harmonigd.com.tr
MUSTERI UNVANI : Saf Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
MUSTERI ADRESi : Ankara Devlet Yolu Haydarpasa Yonii 4.Km, Cecen Sokak 34660
Acibadem-Uskiidar/ Istanbul Tel: 216 325 0372
MUSTERI TALEBININ Miigterinin talebi; Istanbul ili, Uskiidar Iicesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083
KAPSAMI VE GETIRILEN Ada, 68 Parsel’de kayith “3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi”
SINIRLAMALAR nitelikli gayrimenkude yer alan “Akasya Kent Etabi"nda, degerleme tarihi itibariyle

kat irtifaki kurulmug bulunan; 528 bagimsiz bolimlii olarak tescil edilen Akasya AVM
ve Yapi Ruhsati'na ve Mimari Projesine gore toplam 472 adet bagimsiz bd|iimden
olusan iki adet konut-ofis fonksiyonlu blokta, miisterinin "Wﬁﬁ% adet
ofis ve 8 adet konut nitelikli bagimsiz baluwkﬁgﬁmw\\k zuah
kapsaminda 31.07.2015 tarihli sabs degerinin tespieiptRENE

15_400_123_02



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3. GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER
Gayrimenkuliin Tapy Kavitlan, imar Durumu ve Son U Yila Tliskin Bilailer

Defierleme raporu; istanbul fli, Uskiidar figesi, Bulgudu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel'de
kayth "3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkul iizerinde yer alan
“Akasya Kent Etabi”’nda bulunan Akasya AVM ve iki adet konut-ofis fonksiyonlu blokta miisterinin
stogunda bulunan 17 adet ofis, 8 adet konut nitelikli bagimsiz béliimiin 31.07.2015 tarihi itibari ile pazar
degerinin takdiri amaayla diizenlenmis olup aynntili bilgiler alt bagliklarda tarimlanacakdr.

3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlanna iliskin Bilgiler

Degerleme konusu istanbul fli, Uskiidar flgesi, Bulgurlu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel'de yer
alan ™3 Bloktan Olusan Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli ana taginmaz (izerinde kat irtifakina gére
tescil edilen A ve B blokiar dahilindeki toplam 25 adet ve A.V.M. blofunda tescil edilen 528 adet
badimsiz bélimlerdir.

Taginmazlarin tapu bilgileri, Tapu ve Kadastro Miidirl(i§ii resmi TAKBIS sistemi (izerinden 03.09.2015 ila
09.09.2015 tarihleri arasinda temin edilen TAKBIS belgesi {izerinden giincellenmis olup, tasinmazlara ait
Tapu Kayd: Bilgileri agsagidaki tablolarda belirtildigi gibidir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Tesis Edildigi Ana Gayrimenkule Ait Tapu Bilgileri
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Tablo. 2 Bagimsiz Béliimlere Ait Tapu Bilgileri (A ve B Blok)

BAGIMSIZ

s . : ] ARSA PAYI
80LUM NITELIK  CiLT  SAHIFE PAY/PAYDA
NO.
8 11 OFis 417 | 41320 4067 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
33 226 KONUT | 419 | 41535 931 [ /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
GIRis 258 OFIS 419 | 41567 2.180 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
A 4°'KAKT Af';\s MA 259 OFis 419 | 41568 | 10.056 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B 11 141 KONUT 421 | 41709 1.296 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B 13 167 KONUT 421 | 41735 1.449 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
15 VE CAT! CATI
B 190 PivESLI 421 | 41758 1.845 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PIYESI
KONUT
15 VE GATI CATI
B 192 PIVESLI 421 | 41760 1.618 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PIYESI
KONUT
15 VE CAT! CATI
8 ot 193 PIVESLI 421 | 41761 1585 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PiYESI
KONUT
15 VE CATI ATl
B 196 PivESLI 421 | 41764 1.788 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PIYESI
KONUT
CATI
15 VE CAT! )
8 . 197 PIYESLI 421 | 41765 1.883 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
PIYESI
KONUT
3 GlRIS 200 OFls 421 | 41758 1.182 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGi A.S.
B GiRls 201 OFls 421 1 41769 833 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRIS 202 OFis 421 | 41770 904 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
8 GlRiS 203 0Fis 421 | 4771 1.253 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRiS 204 OFls 421 | 41772 833 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
B GlRis 205 OFfis 421 | 41773 832 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAXUISI A.S.
B GlRis 206 OFis 421 | 41774 1324 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
8 GlRig 207 Ofls 421 | 41775 1.333 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GIRiS 208 OFis 422 | 41776 857 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
B GiRI$ 209 OFIS 422 | 41777 841 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S,
B GiRis 210 OFis 422 | 41778 1.198 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
B GiRIS 211 OFiS 422 | 41779 878 | / | 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
8 GIRiS 212 OFis 422 | 41780 391 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
B GiRS 213 OFIS 422 | 41781 1122 | /| 1.921.318 SAF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Tapu ve Kadastro Miidirigii resmi TAKBIS sistemi (izerinden 03.09.2015 ila 09.09.2015 tarihleri arasinda
alinan TAKBIS belgesi (izerinde yapilan incelemede degerlemeye konu tasinmazlardan A ve B bloklarda kat
miilkiyetine gore tesis edilen toplam konu tasinmazlar (zerinde miistereken asadidaki kayitlara rastianmigtir.

-Yonetim Plani: 27/01/2015 (02.02.2015 tarih, 1965 yevmiye)
-Yénetim Plam: 27/01/2015 (02/02/2015 tarih, 1965 yevmiye)
-Kat miilkiyetine gevrilmistir. (24/02/2015 tarih, 3547 yevmiye)

-AKTAS ELEKTRIK A.S. Lehine 99 yillidina 1 TL'den kira serhl. (21.02.1997 tarih, 844 yevmiye)
-0.01 TL bedei karsiifinda kira sdzlesmesi vardir. (10610 numarall T.M. ve Kablo gecis yeri olarak.)
(05.07.2013 tarih, 13490 yevmiye)

Sadece A.V.M. blok dahilinde yer alan 528 adet bagimsiz béliim (zerinde ise asa@idaki ipotek beyani tescil
edilmigtir.

I Hanesi7

-H.S.8.C. Bank P.L.C. lehine, 1.dereceden, 260.000.000* bedelli, 13.08.2014 tarihli, 14804 yevmiye no.lu,
ipotek yer almaktadir.

*TAKBIS belgesi (izerinde tasinmaz (izerindeki ipotedin bedeli belirtiimemistir.

3.3. Gayrimenkuliin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Miilkiyet Hakki Degisiklikleri

Tapu ve Kadastro MUdUrGgi resmi TAKBIS sisteminden 03.09.2015 ila 05.09.2015 tarih arasinda alinan
TAKBIS belgesi lizerinde yapilan incelemede degierleme konusu tasinmazlann miilkiyetinin Saf Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S. adina tesdil edildi§i goriilmistir. Yapilan incelemede son 3 yillik donem igerisinde “Saf
Gayrimenkul Gelistirme Insaat ve Ticaret A.$.” nin tizel kisilik unvan dedisikligi sebebi ile 21.12.2011
tarhli, 20797 yevmiye no.lu tescil islemi ile tasinmazin maliginin "Saf Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S.”
oldugu gorilmUstr.

3.4. Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Degerlemeye konu Istanbul fli, Uskiidar ilgesi, Acbadem Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsele iliskin
resmi imar durum yazisinda “18.02.1291 tasdik tarihli 1/1000 slcekli “Altunizade Bélgesi Uygulama Imar
Plani"nin 07.08.2006 tasdik tarihli 1/5000 &lgekli plan tadilatinda ve 15.09.2008 tasdik tarihli 1/1000 Glgekli
plan tadilatinda ve 17.01.2014 tasdik tarihli 1/1000 dlcekii plan tadilatinda; kismen KAKS:2,00 yapiianma
kosullannda, H:serbest irtifada, ayrk nizam ile avan proje uygulamasi yapilacak “Ticaret+Turizm” alaninda,
kismen rekreasyon alaninda, kismen de imar yolu alaninda kalmaktadir.

Aynca 1083 ada, 68 parsel Kadikdy-Kartal Metro Hatt giizergahinda kaldifindan, ilgili kurumdan géris
alinarak uygulama yapilacaktir.” Denmektedir konu yaz ekte sunulmustur.

Uskiidar Belediyesinden konu tasinmazin etkilenme Boigesinde 17.01.2014 tasdik tarihli Camlica Altgecidi D-
100 Karayolu Arasi (Hastane Yolu) Yol Kavsak Uygulama Projesi bulunmakta oldugu ancak dederleme konusu
tasinmaza olumsuz etkisi olmadigi grenilmistir.




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Resim 1.

imar Durum Krokisi

JI0RGET
ad
T

1083 ADA
68 PARSEL

3.5. Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Olduﬁu Gerekli izin ve Belgeler

Dedlerlemesi_ vapilan_projelerin ligili mevzuat uyannca gerekli tiim izinlerinin alinip alinm hazir I5,_ingaata
baslanmasi icin_yasal gereklilidi olan tiim_belgelerinin tam ve dodiru ola@k mevcut olup olmaditi, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili_ Yaps
mmmmm@mmm“mmmmmm@mmwﬁmmmm
lle iigili olarak aergeklestirditii denetimier haldunda bilgi,

Delerleme konusu Istanbul {li, Uskiidar ficesi, Bulguriu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 ada, 68 parsele ait Uskiidar
flce Belediyesi imar Miidirlagi'nde belediye islem dosyasi incelenmistir. Belediye islem dosyasinda yapian

incelemede deerleme konusu parsel lzerinde “Akasya Kent Etabi“in yer aldigi ana tasinmaz igin

diizenlenmis Yapi Ruhsatian, Yapi Kullanma izin Belgeleri ve Mimari/Tadilat Projeleri incelenmis olup, ulasilan

bilgiler agagidaki tablolarda ézetlenmigtir.
Tablo. 4 Yap Ruhsat: Bilgileri

s MiMARI
BELGE BELGE VERILIS ALAN TOPLAM YAPI
TARIHI NO NEDENI KULLANIM AMACI (m?) KATSAYISI  SINIFI :::ij:i
) ALISVERIS MERKEZI 143.598,49
UC VE DAHA COK DAIREL{
711 . 70.956,29
- | 03052010 | 512 \Y(EA':i IKAMET BINAST 52 an | 22.01.2010
0 ORTAK ALAN 214.461,22
967 ALISVERLS MERKEZE | 429.016,00
237 DUKKAN 140.212,12
AVM. | 08.12.2011 | 12/4 | TADiLAT 234 DEPO 796 10 4A | 23.01.2010
0 ORTAK ALAN 183.450,88
471 DUKKAN 324.459,00
356 DUKKAN 85.949,64
, I 172 DEPO 1.161,85
AV.M. | 14.02.2014 | 2/19 | TADILAT 0 ORTAK ALAN 549.180,51 10 5A 06.02.2014
528 DUXKAN 336.301,00
37 OFIS (ISYERT) 13.817,64
Al ; 222 APARTMAN BINASI 18.796,01
KULE | 14022014 | 2/19-1 | TADILAT ORTAK ALAN 10:852.35 10 SA 06.02.2014
259 APARTMAN BINASI 43.506,00
14 OFIS (ISYERI) 1.590,00
. 199 APARTMAN BINASI 21,725,84
B 14.02.2014 | 2/19-2 | TADILAT ORTAK ALAN 9.659.16 *4] 5A 06.02.2014
213 APARTMAN BINASI 32.975,00

*14.02.2014 tarihh, B blok icin dizenlenen Tadilat Ruhisatinda belirtiten kat sayisimin hatali yazidigy kanaatine vanimistr, Asadidaki

tabloda Yapi Kullanma Izin Belgesinde dodiru yazimistr.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

Tablo. 5 Yapi Kullanma izin Belgesi Bilgileri

YOLU  yoLuKOT TOPLAM

BELGE BELGE  UniTE YuzoLcum KOTALTI o - YAPI
BLOK Sy KULLANIM AMACI 5 USTU KAT KAT
TARIHI NO SAYISI (m?) 5:2;1 SAYISI SAVISI SINIF)
37 | OFis (ISYERI) 13.917,64
- 22 SZQRSR“&'E.?}"ASI {UC VE DAHA 18.796,01
26.03.2014 | 1464 0 40 40 5A
KULE 0 | ORTAK ALAN 10.892,35
APARTMAN BINASI (UC VE DAHA
259 COK D, AtREl.n +43.606,00
14 | OFis (ISYERI) 1.590,00
199 ez‘l‘(kgrﬁggm {UC VE DAHA 21.725,84
B | 26.03.2014 | 1464 0 15 15 SA
0 | ORTAK ALAN 9.659,16
APARTMAN BINASI (UC VE DAHA
213 COK DAIRELI) 32.975,00
356 | DUKKAN 85.949,64
AVM. | 26.03.2014 | 1464 | 172 | DEPO (TICARI AMAGLT) AL 6 4 10 5A
0 | ORTAK ALAN 249.189,51
528 | DUKKAN 336.301,00

Tablo. 6 Mimari Proie Bilgileri

Tarih Aciklama
- 2011/5809 |"2010/877 sayili tasdik edilmis mimari proje tadilatidir

15.03.2010 | 2011/5809 |"A.V.M.'ne ait mimari proje"
30.11.2011 | 2011/5809 |“A ve B Blok‘a ait mimari tadilat projesi”
*12.02.2014 | 2013/5129 ;“AVM, A ve B Blok’a ait mimari tadilat projesi”
*Bahsi gegen tadilat projesi Uskiidar Tapu Midiirligii nde tescil edilmis olup, kat irtifalana esas alnan projedir.

Degerleme konusu parsel (zerinde “Akasya Kent Etabi” Projesine ait belediye islem dosyasinda yapilan
incelemede A.V.M. blogu, A Kule ve B Blok igin diizenlenmis 14.02.2014 tarihli, tadilath Yapi Ruhsatlan ve
26.03.2014 tarihli Yapi Kullanma Izin Belgeleri gdriilmiigtiir. Bahsi gecen Tadilat Ruhsatlannda A.V.M. toplam
528 adet diikkan ve depo birimlerinden olusmakta olup, toplam ingaat alant 336.301 m2 olarak belirtilmistir.

Uskiidar Tapu Miidurigii ve Uskiidar Belediyesi imar Arsivinde incelenen kat irtifalina esas 12.02.2014 onay
tarihli 2013/5129 sayii Tadilat Projesi {izerinden yapilan hesaplar sonucunda parsel (izerindeki A.V.M.
blogunun toplam ingsaat alani yaklagik 336.301 m2 olarak &l¢liimdistir.

Konut ve Ofis nitelikli B Blok igin diizenlenen Yapi ruhsati ve kat irtifakina esas 12.02.2014 tarihli 2013/5129
onay saylll tadilat projesinde B blok 14 adet ofis, 199 adet konut nitelikli toplam 213 badimsiz bdlimlii
planlanmigtir. Bahsl gegen onayl projesinde B Biok toplam 32,975 m2 ingaat alanlh belirtilmistir. Konut ve Ofis
nitelikii A Kuie Blok Yapi Ruhsati ve kat irtifakina esas 12.02.2014 tarihli 2013/5129 onay sayili tadilat
projesinde 37 adet ofis, 222 adet konut olmak (izere toplam 259 adet bagimsiz bolimlii planlanmigtir. A Kule
Blok Projesi (izerinden yapilan hesaplar sonucunda tesisat kati dahil toplam 43.606 m2 ingaat alanl
planlanmistr.

Rapor konusu Akasya Kent Etabi'na ait onayl mimari projelerinde belirtilen kullanim alanlan, hacimler ve
toplam ingaat alani v.b. bilgiler Gayrimenkul{in Tanimi bashdi altinda detayh sekilde belirtilmistir.

Parsel iizerinde yer alan A, B ve A.V.M, bloklan icin ayn ayn diizenlenen 26.03.2014 tarihli 1464 sayili Yapi
Kullanma 1zin Belgelerinde A.V.M. blogu yol kotu alti 6 kat, yol kotu (istii 4 kat olmak iizere toplam 10 katl
belirtilmigtir. A Kule Blok 40 kath ve B Blok ise 15 Katli belirtilmis olup Kent Etabi Yapi Sinifi 5A alinmistir.

1)
et
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.$.

Belediye islem dosyasinda yapilan incelemede dederleme konusu Akasya Kent Etabimin konumilu oldugu
parselde Orhantepe Mah. Bankalar Cad. Horoz APT. No:4/2 Cevizli/Kartal adresinde faaliyet gésteren Halig
Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan 4708 sayih yapi denetimi hakkinda kanun geregi yapi denetimi tamamlanan
yapilar grubunun Yapi Kullanma izin Belgesi de alinarak fmar Mevzuat geregji yasal siireg tamamlanmistrr.

3.6. Yasal Gereklerm Yenne Getlrlllp Getlnlmedlﬁl
asal Ge irili 2

Degerleme konusu, Istanbul ili, Uskiidar ficesi, Bulgudu Mahallesi, 73 Pafta, 1083 Ada, 68 Parsel icin Uskiidar
Belediyesi Imar MiidiiHiigii'nde ve Uskiidar Tapu MidiHugi'nde yapilan incelemelerde konu parsel ile ilgili
yasal gerekliliklerin yerine getirildidi ve cins tashihi yapilan, kat miilkiyeti kurulan taginmazlarda yasal
prosediirlerin imar mevzuati kapsaminda tamamiandigi goriilmiistiir,

3.7. Gayrimenkuliin Son Ug Yil icerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana gelen

degisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Defjerlemeye konu Akasya Kent Etabi'nin konumlu olduu 1083 ada, 68 parsel sayii ™3 bloktan Olusan
Betonarme Karkas Bina ve Arsasi” nitelikli tasinmazin bulundugu bdlgede imar plari degisikligi ve tasinmazin
miilkiyet stmirfanni etkileyecek herhangi bir defjisikilk meydana gelmemistir.

3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hilkiimleri Cercevesinde Gayrimenkui/Projenin Gayrimenkul
Yatinm Ortakh@ Portfoyiine Alinmasina Bir Engel Olup Olmadi§i

Mgdemﬁ 1 piian @y mnkul |Ie ilgili hgrhami bg ga]sug_ag (ggredllebl ine _iliskin_bir_sinrlama qu mg]_hgjskmlLﬂlgL

Taginmaz (zerinde AKTAS Elektrik A.S. lehine kira serhi, parsel enerji ihtiyacna yonelik olarak teknik
nedenlerle konulmak zorunda oldugundan ve gayrimenkul devrini kisitlayicr veya dederini etkileyecek bir
etkisi olmadigindan degerlemesi vapilan gayrimenkulliun Gayrimenkul Yatrim Ortakhigi portfdyiinde
bulunmasina engel teskil etmemektedir.

Aynica, taginmaz (zerinde 13.08.2014 tarihli 260.000.000 * bedelli ipotek mevcuttur.

28 Mayis 2013 tarihli “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna iliskin Esaslar Tebligi"nin, Yatinm faaliyetleri ve
yatinm faaliyetlerine iligkin simriamalar baglkli 22.maddesi “c” bendinde * Portfoylerine ancak lizerinde jpotek
bulunmayan veya gayrimenkulln dederini dodrudan ve J&nemli Olgtide etkileyecek nitelikte herhangi
bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayall hakiar dahil eallebilir. Bu hususta, bu
Tebligin 30 uncu maddesi hikimleri sakirdir.” denilmektedir”

Ayni tebligin, Ipotek, rehin ve sl ayni hak tesisi bashki 30. Maddesinde *.............. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarn satin alnmas: sirasinda yalnizca
bu islemlerin finansmamnmna iliskin olarak ya da yatinmiar igin kredi temini amaciyla portféydeki varikiar
Lizerinde ipotek, rehin ve dider sinirr ayni haklar tesis edilebilr. ................ “denilmigtir.

* S6z konusu ipotedin daha énce HSBC Bank Plc ve Asya Katlim Bankasi A.S.den kullanilan kredilerin
yeniden finansmani kapsaminda HSBC Bank Pic'den kredi kullamimi igin verildigi, SPK'nin III-48.1 sayili
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Tiigkin Esaslar Tebligi'nin 30.maddesi kapsaminda, konu projenin
finansmani igin kullanildigi 6grenilmis olup musteriden alinan konuya iliskin 24.12.2014 Tarihli yazi rapor
ekinde sunulmustur. Sonug olarak s6z konusu ipotegdin konu gayrimenkuliin Saf Gayrimenkul Yatiim Ortakllgl
A.S. portféyinde bulunmasina engel teskil etmedigi diisiinlilmektedir.
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4.  GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

icigleri Bakanhg Niifus ve Vatandaslik isleri Genel Miidiiugii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayall
Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)den alinan verilere gére 31 Aralik 2014 tarhi itibanyla Tiirkiye niifusu
77.695.904 olarak belirlenmigtir. Tiirkiye’de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir énceki yila gére 1.028.040
kigi artmigtir. Erkek niifusun orant %50,2 (38.984.302 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8 (38.711.602 ki)
olarak gergeklesmistir. Turkiye'de yilik niifus artis hiz 2013 yilinda %013,7 iken, 2014 yilinda %o013,3'e
gerilemistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2013 yilinda %91,3 iken, bu oran 2014 yiinda %91,8%
ylkselmistir. Belde ve kdylerde yasayanlann orani ise %8,2 olarak gergeklesmistir. Tiirkiye niifusunun
%18,5'inin ikamet ettigi istanbul, 14.377.018 kisi ile en cok niifusa sahip olan il olmustur. Bunu strasiyla takip
eden iller; %6,6 ile (5.150.072 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.113.072 kigi) Izmir, %3,6 ile (2.787.589 kisi) Bursa
ve %2,9 ile (2.222.562 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 80.607 kisi ile en az niifusa sahip ildir.

Grafik 1 Niifus Piramidi]
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Turkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma ¢agindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67,7) gére 0,1 puan
artarak %67,8 (52.640.512 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise
%24,3'e (18.862.430 kisl) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun orani da yakiasik %8'e (6.192.962
kisl) yikselmistir.

Niifus yodunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2014 yilina
gore 1 kisi artarak 101 kisi olmustur. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.767 kisi ile nifus yodunlugunun en
yiiksek oldugu il olup bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi ile fzmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile
Bursa ve Yalova illeri takip etmektedir. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile
Tunceli'dir. Yuzélctimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya’nin niifus yogunlugu 54, en kiigiik ylizdlciimiine
sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gerceklesmistir.

(Kaynak TUIK 2014 yil sonuglan)
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4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiresel ekonomik gdrinim, 2012 yiinin son geyredinden itibaren lyilesme arz etmektedir. Gelismis
ekonomiler agisindan kisa vadeli riskler azalmis ve gelismekte olan ekonomilerde biiylime performansi olumiu
olmustur. AB, ABD ve Japonya‘da alinan énemli politika tedbireri ve Cin ekonomisinin performansi, kiiresel
ekonomik goriindmin ve finansal piyasa kosullaninin iyilesmesine yardima olmustur. Kisa vadeli risklerdeki
azalmaya karsin, biylime hala zayif seyretmekte, igsizlik oranlan yiiksek seviyelerini korumakta ve finansal
piyasalara yénelik énemli riskler varliklanni sirdirmektedir. ABD'deki mali ugurum riskinin keskin bir
konsolidasyonu beraberinde getirme olasiligi ve ispanya ile italya krizlerinin sistemik bir AB krizine déniisme
olasiigina iliskin saglanan énemli iyilesmeler, kisa vadeli riskleri azaltmisbr. Bununia birlikte, ABD'de 2012
yilinda sadlanan uzlasma, orta vadede bir konsolidasyon olasiligini ortadan kaidirmamaktadir. Benzer sekilde,
Avro Bolgesinde alinan tedbirlerle finansal piyasalar simdilik rahatlamasina ragmen, bankaalk alaninda
tnemli yapisal tedbirler alinmasi gerekliligi siirmektedir.

2012 yihnda gelismis ekonomiler zayif bilylime gdstermis, kiiresel ekonominin biiylime motoru gelismekte
olan Ulkeiere olmustur. Kilresel haslamn 2012 yilinda %3,2 oraninda blylimesi ongériilmektedir. Bu
dénemde gelismis ekonomilerin %1,3 gibi zayif bir performans sergileyecekleri, gelismekte olan ekonomilerin
ise, %5,1 diizeyinde gdérece glglii bir bliylime arz edecekieri tahmin edilmektedir., Kiiresel biylmenin 2013
yilinda, yine gelismekte olan ekonomilerin katkisiyla, %3,5 oraninda olacag ngorliimektedir. (BDDK Finansal
Piyasalar Raporu Sayi28, Aralik 2012).

Ocak 2015%e Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazilanan Kiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda
Kiiresel ekonominin toplamda %3,5 biylme sergiledigi gérlimstir. Fakat bu bliylime incelendiginde,
gelismis ekonomilerin arasinda biiyGme oranlanndaki farkliliklann dikkat cekmekte oldugu aktarimustir. Bu
kapsamda 6zellikle Amerika Birlesik Devietleri (ABD) beklenenin {izerinde bir biiyime rakami yakalamis olsa
da Japonya’nin beklenen biiyme oranlarnn yakalayamadidi belirtilmistir. Japonya gibi beklenenin altinda
bilylime yakalayan geligmis Glkelerin durumu orta vadede beklenen ekonomik performansinin diistik clmasina
baglanmistir.

Gelismis Ulkeler arasindaki ekonomik ayrigmanin bir bagka etkisi olarak ABD dolarinin 2014 Eyliil ayindan
itbaren %6 deger kazandigi, Avrupa Birli§i (AB) ortak para birimi Euro'da %2 ve Japon Yeni'nde %8
oranlannda deger kayiplan izlendigi agklanmistir. Benzer bir sekilde gelismekte olan lilkelerde de ihracat
rakamlanndaki dislsler sebebiyle para birimlerindeki deger kayiplan gériilmektedir. Yasanan ekonomik
belirsizlikler sebebiyle faiz oranlannda ve risk primlerinde yiikseligler gézienmektedir. Ozellikle, petrole bagi
olarak degerlenen yatinm araglannda da disisler bulunmaktadir. ABD ekonomisindeki toparlanma ve
blylime IMF tarafindan 2015 — 2016 yillannda da %3 olarak dngériiimektedir. 2014 yilinda issizligin azalmasi
ve dolann deger kazanmasiyla ekonomi bekientileri olumiu olarak dederlendirilmistir. Buna nazaran, dolarin
deger kazanmasi ile ABD'nin ihracat rakamlannda dists beklendidi de belirtilmistir.
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Tablo. 7 IMF'in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlan

IMF (UluslararasiPara Fonu) 2014 Gayrisafi Yurtici Hasila rakamlan ve 2015 — 2015 GSYH Biyiime Ongériileri 2014 (%) 2015(%) 2016(%)

Diinya Ortalamasi 33 3.5 = hrs
Geligmis UlkelerOrtalamas) 1,8 24 2.4
app ——— . gt as | 3 |
Euro Bélgesi Ortalamas) 08 r A
e & e 0la Ortalama
Rusya = - - o 0,6 -3 -1
Asya 6,5 6,4 6,2
Cin 74 6,8 6,3
Hindistan 58 6,3 6,5
Latin Amerika ve Karayipler 1,2 1,3 23
Brezilya 0,1 0,3 1,5
|meksika 21 33 3,5
|Orta Dogu, Kuzey Afrika, Afganistan ve Pakistan 2,8 3,3 3,9
|sahra alts Afrika 4,8 4,9 5,2
INijerya 6,1 438 5,2
|Giiney Afrika 1,4 2,1 25

Kaynak: Dilnya Ekonomik Gériiniim Raporu, IMF (Ekim 2014)

2014 yilinda kiiresel ekonomiye 2008 krizi sonrasi uzun vadeli ekonomik durgunluk, igsizlik oraninda artis ve
bliylimedeki sinirlar, Orta Dogu'da ortaya cikan politik riskler, Rusya ile Ukrayna arasindaki politik gerginlikler
damgasini vurmustur. 2015 ve 2016 yillannda benzer risklerin devam etmesi éngériilmiistiir. Bunlara ek
olarak gelisen petrol fiyatlanndaki diisiisler, kiiresel ekonomi icin riskler olusturmaitadir. Petrol fiyatlanndaki
diistsler, sanayi lretiminin artmasi igin uygun ortam hazirlayabilmekle birikte, 6zellikie OPEC dlkelerinin fiyat
diisislerini durdumak amaayla ara kismasi durumunda kiresel ekonomide ciddi daralmalar ortaya
cikabileceginin alt ¢izilmigtir. Bu belirsizlik (retici ve yatnmalan risk igerisine sokmaktadir. Dolayistyia,
makroekonomik belirsizliklere sebep olmaktadir. Belirsizliklerin bir baska sonucu da kiiresel finans
piyasalanndaki dalgalanmalardir. ABD dolannin deger kazanmasi ve dolar karsisinda gelismekte olan dlkelerin
para birimlerinin deger kaybetmesi bu lilkeler icin ciddi enflasyon riskderini giindeme getirmektedir. Buna ek
olarak, ABD'nin para politikasini normallegtirme ile ilgili almis oldugu karar ile daha siki bir mali ve parasal
politikaya gegecek oldu§unun sinyalini vermistir. Dolayisiyla IMF tarafindan da 2015 — 2016 yillannda dolann
dederinde bekienen bir arts gdzlemlenmektedir.

Euro alarinda ve Japonya’da siiregelen disik enflasyon IMF tarafindan da ekonomik durgunlugun bir
glstergesi olarak kabul edilmektedir. Bu durumun sonucu olarak euro bdlgesi ve Japonya’nin dis soklara gok
acik hale geldigi belirtilmigtir. Son olarak IMF gelismis Glkelerin ortak sorununu Gretim aciklan (2008 krizi
sonrasinda diisen diretim rakamlan) ve hedeflenenin altinda kalan enflasyon oranlan, gelismekte olan (ilkeler
icin ise, hedeflenen enflasyonun Gzerinde oranlar, gerekli makroekonomik politikalan uygulamak igin yetersiz
makroekonomik kapasite, petrol Ureticisi Glkeler icin diisen petrol fiyatlanna bagh olarak daha da yiiksek
enflasyon riskleri ve biitiin bunlann bir sonucu olarak dis sokiara karsi kinlganlik olarak 6zetlemektedir.
Ekonomik gériiniim incelendidinde, genel olarak ortaya cikan tablo yapisal ekonomik ve finansal sorunlara
isaret etmektedir. Bu kapsamda, sorunlann giderilmesi icin yapisal reformlar uygulanmasi zorunlu olarak
gortilmektedir.
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4.2.2. Tiirkiye'de Gene! Ekonomik Durum

Tirkiye, rekabet kurallaninin isledigi, 6zel sektoriin ekonomide dncii, kamunun ise diizenleyici rol oynadigi,
liberal dis ticaret politikasinin uygulandigi, mal ve hizmetlerin bireyler ve kurumlar arasinda engelsiz olarak el
degistirebildigi bir serbest piyasa ekonomisidir. Son 10 yida Tirkiye ekonomisi, Avrupa Birigine iyelik
siirecinin de etkisiyle biiyik bir doniisim gergeklestirmis ve pek ¢ok alanda yapisal reformlar hayata
gegirilmigtir (T.C. Disisleri Bakanligi, Tirk Ekonomisinin Genel Gorinlmi 2013). Tirkiye Orta ve Dodu
Avrupa'nin en biyiik ekonomisi, Avrupa’nin ise en biiy{ik albina ekonomisidir. 20001 yillar boyunca uyguladigi
ekonomi politikalar ile yillik ortalama %5’e varan bllylime orani yakalayan Tirkiye, kiiresel kriz dénemi ve
sonrasinda bagarili bir grafik sergilemistir. Tirkiye, gelismekte olan (lkeler icinde 2009 yilindan bu yana
kredi/GSYIH orani en ¢ok artan (ilkelerden biridir ve 2010 yilinda 735 milyar USD gayrisafi yurtici hasila
(GSYIH) ile Diinya Bankasi verilerine gére diinyadaki 16. biiyiik ekonomi haline gelmistir. Tiirkiye, kriz sonrasi
toparlanmaya calisan diinya ekonomileri arasinda ise 2011 yili itibariyla %8,5 blyime orani yakalayarak
Cinin (%9,2) hemen arkasinda yerini almistir. 2012 yii son ceyreginden bu yana bakidifinda da Tiirkiye
yiksek kredi blyiimesi ile benzer (ilkeler arasinda ne gtkmaktadir. S6z konusu artista, 6zellikie yabana para
kredilerde, &zellestirme ve kamu altyapi yabnmlanna bagh olarak kuliandinlan proje finansmani kredileri
6nemli bir paya sahiptir, Aynca, diisik seviyelere gerileyen faiz oranlannin ve vadelerdeki uzamanin, basta
konut ve ihtiyag kredileri olmak lizere kredi talebini artrrdigii gériilmektedir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu,
2013).

Tabilo. 8 Bazi Ulke Grunlarina iliskin Uluslararas: Kuruiuslanin Biiyiime Tahminleri
| Bazi Ulke-lilke Gruplanina iliskin Bilyiime Tahminleri (%)
KURULUS  YIL . —r —e e . e

| Dunya  Tirkiye  AvroBélgesi| ABD | Brezilya Rusya Hindistan

IMF 3,5 3,1 15 3,1 -1,0 -3,8 7,5 6,8
2016 3.8 3.6 16 3,1 1 -1,1 7.5 6,3

OECD 2015 3,7 3,2 11 31 15 0,0 6,4 7,1
2016 4,0 4,0 1,7 3,0 2,0 16 6,6 6,9

DB 2015 3,0 3,5 11 3,2 10 -2,9 6,4 7,1
2016 S 3,7 16 3,0 2,5 0,1 7,0 7,0

Kaynak: Ekonomi Bakanhg: Ekonomik Gériniim ( Mayis 2015)
Ekonomi Bakarh§i’nin hazidamis oldugu ekonomik gériniim raporunda Tirkiye'nin biiylime tahminlerine
bakildiginda en diigiik biiyime tahminin 3,1 ile I.M.F ye, en yliksek biiylime tahminin DB oldu§u gériiimiistiy.

Uluslararasi projeksiyonlar hala temkinli tahminler ortaya koymakta ve Tirkiye Ekonomisi icin yavaslama
ongoristinde bulunmaktadir. IMF ve OECD Tiirkiye'nin GSYIH biiyiimesini %3,1-%3,2 seviyesinde bekierken,
Dinya Bankas’'min tahminleri billylme oraninin %3,5 seviyesinde olacagini dngérmektedir. (Ekonomi
Bakanligi Ekonomik Gorinim Mayis 2015) I.M.F. nin ekonomik goriiniim raporunda Tiirkiye’ deki GSYIH
artisin enerji ithalatindaki diislis akabinde azalan enerji fiyatlan sayesinde gerceklesecegi 6ngériimuistiir.
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Tablo. 9 IMF Ekonomik Gé&riiniim Raporu( Nisan 2015)- Reel GSYIH- Tiiketici Fiyatlan- Cari
islemler Dengesi - issizlik

Tahis 2.2. Evropesn Ecoaomiss: Real GDP Consumer Prices. Gurrend Actaunt Balgace. and Usemploymeat
TARRRI! pRITEnt ChangE Lriess noded DiNpEvrss)
Azal GDP Corsumner Poees' Curren! Aocouait Batance? Unempiaymen:)
Procions Praject o Proioct
2004 215 M8 a4 2015 AE W4 2§ 2018 20t 2015 2018
Europa 15 19 21 11 S 1.5 1.3 22 185 oo mbod
Aranced Esrope 13 1.7 1% 08 [ k] 11 22 2% 24 102 [ & 23
Eoro area’s ng 15 1.8 04 Dt 10 23 p ¥ ] an 1.6 11 106
Garmany 16 18 1.7 [42.] n2 13 75 [ 2} 18 50 49 LK
France 04 12 15 06 0.3 08 -1 01 03 02 104 99
haly -04 65 1.3 1% bo 28 18 26 25 128 126 123
Spain 14 F4] .0 02 <07 o7 01 03 02 M5 s 2
Nethestands (1] 16 15 Dz -ot 29 13 W04 Wi 74 12 iD
Beigium 1.0 13 15 5 ] 09 1) 23 24 35 84 82
Autria 03 09 1.8 15 13 15 [E) 19 15 30 53 58
Groece 08 25 az «<14 =03 093 [£:] 14 11 265 2485 221
Portugal 09 1.6 1.5 02 [13] 13 133 14 1.0 139 133 178
eland 48 3% 33 0.3 B2 15 B2 49 48 n3 55 .3 3
Faldsnd -Dt 1] 14 iz 153 16 -6 -3 -Di 86 a7 85
Smak Republic 24 29 a3 g1 bo 14 82 (1] 04 132 124 17
Uthuania 25 i3 3.2 g -03 20 D4 0z -08 1y 108 105
Soventy 25 2 13 g2 -ba a7 58 EA 65 98 90
memboury 29 25 23 a7 05 18 52 417 1% 7 59 &7
Latvia 24 23 33 a7 s 17 =31 22 -3 08 164 102
Esiomz 21 z5 34 85 04 17 =1 -84 =07 7.0 70 L% ]
Cypiuss -23 02 14 23 -0 a9 -1§ -8 -2 162 159 e
Maia 3L 32 27 08 AR 14 27 A 31 59 &1 63
Aimited Kmpom* 26 27 23 15 01U 17 -55 -48 45 62 54 54
Swizertand 20 04 12 a0 =12 04 0 53 55 3.2 34 36
Sweien 2 7 4 ] -0.2 D2 11 83 52 53 78 r 76
Rorway 22 1.0 15 20 23 22 BS 78 70 35 38 38
Crech Rrpubie 0 25 27 g4 -0 13 (L] 15 08 61 &1 57
Denmiark 10 16 20 g 0s 16 53 61 55 63 52 55
foetang 18 a5 32 X
S Bt -10 10 1.1
L_fomarumn and Mavalogine Suconeh G032 8 25
Rkt 29 31 36
53 5 %) J.a
Romana 29 27 28 s -
Fusgary 36 7 23 03 11} 1] 32 43 a1 78 6 74
Bugarizt 1.7 1.2 1.8 =16 =10 06 [+ 1] 62 <08 15 W03 13
Serba -1 -D§ 15 21 a7 10 5 ~-AF 47 197 pravi] rady
Creana b4 05 18 6z =03 D9 0722 28 1y iR3 153

Kaynak: Dinya Ekonomik Goriindm Raporu, IMF (Ekim 2014)

I.M.F. nin Nisan 2015 raporunda Diinya Ekonomik Gériinim raporunda Avrupa ilkelerinde reel gayrisafi yurt
ici hasila, tiiketici fiyatlan, cari islemler dengesi ve igsizlik konusunda 2015 ve 2016 yillan igin tahminler
yapimistir. I.M.F. Tlrkiye icin 2014 yih 2,9 2015 bliylime tahminini yilizde 3.1, 2016'da ise ylizde 3.6
olacadini 6ngérmiistiir, Yayinlanan raporda IMF tahminlerine gére ylizde 6 olarak tahmin edilen cari agigin
milli gelire oraninin petroideki diistise bagl olarak 2016 yil icin 4.8 olarak revize etmistir. Tirkiye'deki igsizlik
oraninin artarak 2015 te 11.4,2016 yilinda 11.6 olacag tahmin edilmistir.

Raporda genel ekonomik durum olarak son yida Tirkiye'nin ve doju Avrupa’nin ekonomik biyiimesinin
yavagladigi ancak Macaristan ve Polonya’nin mevcut biytimesini korudugu gézlemlenmistir.

Diinya Bankasi’nin veri tabanindaki Cari islemler dengesi orani ile IMF nin raporunda belirttigi Cari iglemler
dengesi orant paralelik gostermektedir. ( Dilnya Bankas! cari islemler dengesi tahmini oranlan 2014 -5,6;
2015 -4,5; 2016 -4,9). Ayni sekilde OECD nin veri bankasinda agikladigi GSYIH degerieri ile IMF nin agikladig
degerler paralellik gdstermektedir.
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Tablo. 10 OECD Reel Gayrisafi Yurt i¢i Hasila Degerleri

.,___——-.

e e .- . alLy Teat asdt

Kaynak: https://data.oecd.org/gdp/real-gdp-forecast.htm#indicator-chart

4.2.2.1. Tiirkiye’de Bilylime Oranlan
Tirkiye, kiresel ekonomik krizden en hizh gkan ve son dénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten géreli

olarak az etkilenen lilkelerdendir. 2002-2012 déneminde yillik ortalama bliylime oram %S5,2 olmusken,
bliyime orani 2013 yilinda llkemize %4 oraninda gerceklesmistir. Tiirkiye istatistik kurumunun resmi
sitesinde 2014 yil 4. ceyrek GSYH oranlan: (retim ydntemiyle hesaplanan GSYiH, 2014 yilinda bir dnceki yila
gore sabit fiyatlarla %2,9uk artigla 126 milyar 70 milyon TL, cari fiyatlarla %11,6'k artisla 1 trilyon 749
milyar 782 milyon TL olarak agklanmistir,
Sektorel agdan alt bagliklar altinda yapilan istatistik calismalannda ise;
sTanm sektdriind olusturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2014 yilinda bir énceki yila gére sabit
fiyatlarla %1,91uk azaligla 11 milyar 95 milyon TL, cari fiyatlarda %8,17ik artisla 125 milyar 18 milyon TL
olarak;
eSanayi sektorlini olusturan faaliyetierin toplam katma degeri, 2014 yilinda bir dnceki yila gére sabit
fiyatlarla %3,51ik arbisla 41 milyar 510 milyon TL, cari fiyatlarla %14,1%ik arbisla 421 milyar 342 milyon
TL olarak;
e Hizmet sektoriini olusturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2014 yilinda bir 6nceki yila gére sabit
fivatlarla %410k artisla 74 milyar 462 milyon TL, cari fiyatlarla %11,81%k artigla 1 trilyon 9 milyar 804
milyon TL olarak agiklanmistir.
Kisi bagina gayri safi yurtici hasila degeri 2014 yilinda cari fiyatlarla 22 bin 753 TL, 2013 yilinda ise 20 bin 607
TL oldu. Kisi bagi GSYH dederi 2014 yilinda 10 bin 404 ABD dolan, 2013 yilinda ise 10 bin 822 ABD dolan
olarak hesaplanmigtir.

Sabit fiyatlarla gayri safi yurtigi hasila, 2014 yil dordiincii geyreginde bir dnceki yilin ayni ceyregine gére
%2,6 artarak 32 milyar 104 milyon TL'ye ulast. Cari fiyatlarla gayri safi yurtici hasila, 2014 yili dérdiinci
geyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore %9,8 artarak 446 milyar 366 milyon TL'ye ulagmigtir.
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Tablo. 11 TUIK Gayri Safi Yurtici Hasila Sonuclan, IV. Geyrek: Ekim-Aralik, 2014

Cari Cari Sabit

fiyatiaria Biiyime fiyatarla  Biyome fiyatiarla BiiyGme
GSYH o GSYH iz GSYH o
Y Geyrek™ {Milyon TL} (%) {Milyon $) (%) {Milyon TL} (56)
1 355813 9.4 189176 6.3 28048 3.1
I 387128 10.6 210821 8.7 30205 47
m 417 848 10,8 213020 1.9 33008 43
v 406 499 11.5 200928 1.3 31298 45
2013 Yk 1567289 10,6 823044 47 122556 4.2
' 411255 15,6 185 961 55 29413 49
" 428259 10.6 202 407 “4.0 30807 2.3
m 463302 11,0 214751 2.8 33645 1.9
w 345 366 9.8 196 989 A5 32104 2.6

14 Willik 174978 11 800 107 126 070 2

Kaynak: hitp://www.tuik gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=18727
Gayri safi sabit sermaye olusumu 2014 yilinda sabit fiyatlara %1,3'lik azalisla 29 milyar 887 milyon TL, cari
fiyatlaria %10,41{k artisla 351 milyar 811 milyon TL hesaplanmistir.

Tablo. 12 Harcamalar Yontemiyle GSYIH Biiyiime Hizlari, 4. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2014 (1998 Fiyatiariyla)

Devietin Gayri sati
Hanehalklannin nihai sabit Malve (Eksi) Malve
nihai tilketim tuketim sermaye hizmet hizmet
harcamalan harcamailan olugumu thracati ithalaty
Yl Ceyrekt! {%) { %) { %) _{%%) (%)
t 3.1 7.9 0.5 31 78
1] 56 8.0 36 0.1 126
{]] 56 1.9 5.8 2,2 52
v 5.1 7.9 7.5 -1.2 1085
2013 Yillk 8.1 6.8 4.4 -0,2 8.0
1 2.6 82 0.3 1.1 07
] 04 25 -3,5 55 -43
n 0.1 6.6 -0.4 7.9 -1 6
1\ 24 1.7 -1.0 34 46
2014 Yillik 1.3 4.6 =-1.3 6.8 -0.2
{r) 2014 yih dorduncu ceyreqs hang diger ¢eyreklerde guncelleme yapilmistir

Kaynak: htto://www.tuik gov.tr/PreHaberBultenlen.do?id=18727

Mal ve hizmet ihracatt 2014 yilinda sabit fiyatlarla %6,81ik artigla 34 milyar 111 milyon TL, cari fiyatlara
%20,7lik artisla 484 milyar 983 milyon TL; mal ve hizmet ithalab 2014 yilinda cari fiyatlarla %11,5%k artisla
562 milyar 271 milyon TL, sabit flyatlarla %0,21%ik azalisla 35 milyar 582 milyon TL hesaplanmigtrr.

Hane halklannin nihai tiiketim harcamalan 2014 yili dordiincli geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gére
cari fiyatlarla %11,9, sabit fivatlarla %2,4 artmigtir. Devietin nihai tiiketim harcamasi 2014 yii dérdincii
ceyreginde cari fiyatlarla %9, sabit fiyatlarla %1,7 artmigtir. Gayri safi sabit sermaye olusumu 2014 yili
dordlncl geyreginde cari fiyatlarla %6,6 arthi, sabit fiyatlarla %1 azalmistir.

Mal ve hizmet ihracati 2014 yili dérdiincii geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore cari fiyatiaria %11,4,
sabit fiyatiara 9%3,4; mal ve hizmet ithalat ise cari fiyatlarla %9,2, sabit fiyatiarla %4,6 artmigtir.
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4.3. Gayrimenkul Sektérii

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortalkdasa hazidanan Emerging Trends in Real Estate Europe isimli
kapsamli aragtirmanin 2015 sonuglannda Suriye ve Irak'ta yasanan gelismeler dolayisiyla Turkiye'deki konut
ve ofis piyasalannin etkilendigi buna ragmen Bagbakan ve kabine belirsizlifinden dogan politik risklerin
Afustos ayindaki Cumhurbaskanhdi secimleriyle beraber azaldigi belirtilmigtir.

PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazilanan Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma
raporunda Turkiye’nin komsu Suriye’de yagsanan politik gelismeler ve genel olarak ekonomideki yavaglama
dolaytsi ile duragan bir siirecn igerisinde bulunuldugu belirtiimistir. Ayni rapor kapsaminda 2015 yih
borclanma beklentisi arastinidiinda, Tirkiyenin borclanma acisindan stabil kalacadii %50 oraninda, daha az
borglanacagi yéniinde %33 oraninda, daha gok borglanacag yéniinde %17 oraninda beklenti belirtilmistir.
Grafik 2 Avrupa 2015 bor¢lanma beklentilerl
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Kaynak: Emerging Trends Europe Survey 2015 aragtirma raporu

Diinyanin 6nde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal yonetim sirketlerinden ABD'li JonesLangLaSalle'in
Subat 2014'te yayinlanan Tiirkiye Gayrimenkul Pazan Gorlinimi Raporu’na gére;

o Yerel ve Cumhurbagkanhidi segimlerinin yanisira; Ortadou ve Avrupa’da yayilan terorist aktiviteler
gibi bdigesel huzursuzlukiar ile birikte Ukrayna’ da yasanan krizden olusan yodun politik glindem,
2014 yihnda Tilrkiye ekonomisinin ydniinii belileyen baslica etkenlerden biri olmustur.

e Ddviz kurlan, yerel secimlerden 3C 2014'Un sonuna kadar gegen siirede daha istikrarhi bir gériiniime
kavusmugtur. Fakat Tirk Lirasi (TL) 4. ¢eyrekte, Amerikan Dolan (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
deger kaybina ugramigtir.

o Petrol fiyatlarindaki sert diisiisle birlesen ithalat hacmindeki azalma, cari aggin agirikh olarak 4C
2014'te dismesine neden olmustur. Daha rekabetgi bir déviz kurunun, Tlrkiye'nin bdlgesel
catismalar yiiziinden olumsuz etkilenen ihracat hacmi zerinde de olumlu bir etki yaratmasi
beklenmektedir. Politik glindemin 2015 yilinda Tirkiye icin baglica risk fakt6rlerinden biri olmaya
devam edecegi, yapilacak genel secimler ve bdlgede devam eden catismalann da bu faktorii
destekleyen unsurlar olarak éne cikacagi 6ngdriilmektedir.
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Tablo. 13 Déviz Kuru Degisimieri

A

Ruviuh. 1038
Kaynak: Tiirkiye Ticari Gayrimenkul Pazan Gorliniimii { Subat 2015)
Cumhurbaskanhi segimlerinden kaynaklanan siyasi belirsizlik 2014 yilinda uluslararasi yatnma ilgisini
sinidamistir. Bununla bidikte, yerel yabnmalann proje gelistirme ve yatinm igin gliclli bir istaha sahip oldugu
gbzlemlenmistir, Ofis yatinmian yil boyunca hareketlilik sergilemis, ozellikle mevcut ve geligtirilen ofis
projelerine ydnelik mal sahibi tarafindan kullanilma amagh yatinmlar giiclii bir sekilde devam etmistir.

PwC ve Urban Land Institute (ULI) isbirligli ile gerceklestirilen ve gayrimenkul sektdrindeki son gelismeleri
iceren EmergingTrends in Real Estate Europe 2015 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa 2015) raporuna
gore, Istanbul mevout gayrimenkul yatnmianyla Avrupa’da gayrimenku! sektériinde éne gikan 28 sehir
arasinda 20. sirada yer almaktadir. Raporda Istanbul'un kiigiik bir pazar olmasina ragmen ozellikle Ortakoy ve
Biliylkgekmece ilgelerinde 6grenci ikametinin (Student Housing) dnem kazandigi vurgulannugtir.

Tablo. 14 istanbul'a Yapilan Yabinmlar

Istanbul {20)
Investment prospects 2015
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Kaynak: Emerging Trends in Real Estate Europe 2015 {Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa 2015)
Raporda Istanbul niifusu 20 milyon kisi; cahsan nufils 7 milyon kisi kabul edilmistir. Kisi basina diisen net
gelir 35 EUR hesaplanmistir. Tabloda Istanbul’ a yapilan yatinmlar gésterilmis olup 2015 yilinda disis
yasanmasl beklendigi gériilmektedir.
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4.3.1. A.V.M. Sektor Analizi

4.3.1.1. Tiirkiye'de Perakende Sektdril

1988 yilinda Tiirkiye perakende sektdriiniin Galleria Aligveris Merkezi ile baglayan sired 90T yillarda yeni
AVMlerin portfoye eklenmesiyle devam etmistir. 90 yillarda 6zellikle Kita Avrupasi’ndan 6rnek alinarak
yapilan (bir hipermarket ve yapi marketin etrafinda donatilan) AVMler uzun yillar tiiketicinin ilgisini cekmistir.
Bu tarz AVM'lere Fransiz konseptli AVM tarzi ofan Carrefourlar 6rnek verilebilir. Dedisen ekonomik kosullar ile
farkllasan insanlann titketim ahskanhii AVM konseptlerinin de degiisimine yol agmistir. Kent icinde ve
ceperlerinde arsa degderlerinin yikselmesi ile kath AVM'er devreye girmis, bunun bir adim Gtesi ise *kule tipi’
denilen, (st katlarda ofis ve konutlann oldudu, alt kissmda ise AVM'nin oldugu modeller gelismistir. Glin{im{iz
AVMYeri liglincli nesil AVM olarak adlandinimaktadir. Birinci nesil AVMler mimari anlamada ¢evresinden fark
edilmeyen, iceride ise tliketidnin dis ortam ile tamamen badlantisim kesen bir yapiya sahip oldugu
sOylenebilir. Zamanla kentlilerin sosyallesme mekanina doniisen yapisal anlamada da donlsim gecirmis ve
ikinci nesil AVMTer olarak adlandinlan agk- kapali kullanim mekanlannin oldugiu ve disan ile kismen baglantli
bir yapiya déniismustir. Ikinci nesil AvMlerde disariyi gbrmek, giin 1siini iceriye almak hamlesi oldugu
sdylenebilir. Ugiincii nesil AvMlerde ise giderek daha fazla disa aglan, seffaflasan, cevresiyle biitiinlesen
modeller olarak karsimiza gikmaktadir. Kanyen, Istinya Park, Meydan Aligveris Merkezi gibi 6mekleri bu nesil
icin siralayabiliriz. Glinimiiz AVMeri inanlann sadece aligveris yaptg bir mekan olmanin dtesine gecmis bir
anlamda sosyallesme mekani halini almistir. Bu durumun getirdii dedisimler de AVMTerin blinyesinde tiyatro,
gosteri merkezi, semt pazan, kent meydam gibi sosyal donatlan banndirmasiny gerekli kilmistir. Bir dider
yandan ev dekorasyonuna yonelik merkezler, sadece gocua yonelik merkezler, moda merkezleri, indirim
merkezlenri gibi konseptler iceren AVMer de olusmaya baslamistir.

Colliers International "Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi 2015"raporunda 2014 yilsonu itibariyle Tlrkiye genelinde
hizmet vermekte olan 319 alisveris merkezinin bulundugu, Tirkiye'deki mevcut aligveris merkezlerinin toplam
kiralanabilir alaminin 2014 yilsonu itibariyle 9.218.820 m2 oldugu ve bu rakamin 2016 yilsonunda 12.304.463
m2‘ye ulasmasinin beklendigi belirtiimistir.

Toplam niifusun % 25ini olusturan Istanbul ve Ankara’nin kiralanabilir bin kisi basina diisen toplam
kiralanabilir alan verisine gére iller siralamasinda Istanbul, 269 m2 kisi ile ik sirada yer almaktadir. istanbul
ilini, 249 m?2 ile Ankara, 171 m? ile Karabiik illeri takip etmektedir. Bin kisi bagina diisen toplam kiralanabilir
alan, Avrupa Bitigi tlkelerinin tamami ele alindijinda ortalama 268 m2, Turkiye geneli igin ise ortalama 120
m2 olarak belirtilmis olup, son yillarda organize perakende yatinmiannin artmasina karsin, Tiirkiye geneli
ortalamasinin Avrupa ortalamasinin olduk¢a gerisinde oldugu goriilmektedir.

JLL Gayrimenkul Pazan Yeniden Sekilleniyor 2015 raporunda Tirkiye'deki mevcut A.V.M.lerden ahgveris
merkezi olma 6zelligini yitiren gayrimenkullerin sistemden gikartldigi belirtilerek, 2014 yih igerisinde Trkiye
genelinde agilisi gergeklesen A.V.M.ler ve toplam kiralanabilir alan bilgileri belirtilmistir.
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Tablo. 15 2014 yili icerisinde acilan A.V.M.ler

Aligveny Merkez)

Umraniye Canpafk
Wail of istanou

P akenum Erzucum

Leylan Karawl Park Jiyarbaks

Rings Istantu

Fark Vera

25.000 m2'nin dzerinde TKA ya sahip aiisveris merkezleri dikkate alimmmistir
Kaynak: JLL Gayrimenkul Pazari Yeniden Sekilleniyor 2015 Raporu

Perakende Yoguniugu

Tirkiye'de 1.000 kisi basina digen kiralanabilir alanin kademeli olarak arttdi, 2013 yil sonundan 2014 yii
sonuna 126 m2'dan 129 m2‘ye yiikseldigi gériilmektedir. 2014 yih sonunda Ankara’nin perakende yogunlugu
agisindan Istanbul'u gectigi ve 1000 kisi bagina kiralanabilir alanin 270 m2'ye ulastigi gézlemlenmistir.

Tablo. 16 Parekende Yogdunluju (1,000 Kisi basina diisen alan, m2)

iL 2013 SONU 2014 SONU 2017 SONU
ANKARA 253 270 296
ISTANBUL 272 268 317
KARABUK 215 210 196
KIRIKKALE 75 173 176
MUGLA 148 156 143
BOLU 180 155 257
ESKISEHIR 154 153 145
BURSA 147 147 214
GAZIANTEP 160 145 132
DENIZLI 142 140 133
Kaynak: Jones Lang LaSalle

AVM sektbrii 2009 yilindan 2013 yilina kadar gegen bes yillik donem iginde dederlendirildijinde son 4 yilda
yatinmlarda %60, yabana sermayede %33, isthdamda %31, kiralanabilir alanda %69, AVM sayisinda %46,
m2 bagina cdirolarda %61, AVM drolannda %163, ziyaretgi sayisinda %79 oraninda artis oldugu
gbzlemlenmistir (Turkish Council Of Shopping Center, 2014).

Aligveris Merkezleri ve Yatinmalan Dernegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olusturulan AVM
Endeksinin 2015 yih Haziran ayi sonuclarina gére ciro endeksi Haziran 2015 déneminde 2014 Haziran ayina
gbre %4,9 artarak 171 puana ulagmigbr. AVM Endeksi verileri ikinci geyrek bazinda da gegtigimiz yilin ikinci
ceyredi ile karsilashnidiginda % 14,4 oraninda artis gésterdi. Endeks ikinci ceyrekte 175 puana ulagmistr.
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Grafik 3 Ahgveris Merkezi Ciro Endeksleri Tiirkiye Genel Goriiniimil (Haziran 2015 itibari ile)
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)
AVM’lerdeki kiralanabilir alan (m2) basina diisen cirolar Haziran 2015te bir 6nceki yili ayni ayina gore 8 puan
arth ve verimlilik m2 bagina 652 TL'ye ulagmistir. Verimlilik, istanbul’da 801 TL, Anadolu’da ise 553 TL olarak
gerceklesmistir. Ceyrek bazinda da m? bagina diisen cirolarda artis yagandi. AVM'lerdeki kiralanabilir alan {(m?)

bagina diisen cirolar 2015 yilinin ikinci geyreginde 2014 yih ikinci geyrek verileri lle karsilagtinidi§inda % 14,2
artarak 666 puana ulasti.

Grafik 4 Ciro Verimlilik Endeksi (Haziran 2015 itibari ile)
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)

Haziran ayinda en yiiksek ciro arbigi dier ve teknoloji kategorilerinde gergeklesmis olup, gectigimiz yilin
Haziran ayi ile kargilastiriidifinda 2015 Haziran déneminde kategoriler bazinda ciro endeksi % 57ik bir artis
gosterdigi gérilmugtir. En yliksek dre artigi ise diger alan cirolannda % 241ilk arbisla yasanmistir. Gegtiimiz
yiin Haziran ayi ile kargilasbnidiginda endeks teknoloji kategorisinde % 16, ayakkabi kategorisinde % 4,

yiyecek kategorisinde ise % 3'lik artig géstermis olup giyim cirolannda % 2, hipermarket cirolannda ise %
71ik bir diigiis yasand.

(Diger kategorisi; yapi market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve
kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabi tamir servisleri, déviz blirosu, kuru temizieme, eczane gibi
magazalardan olusmaktadir.)
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Grafik 5 Kategoriler Bazinda Ciro Endeksi (Haziran 2015 itibari ile)
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)

Haziran 2015 verilerini bir onceki yilin ayni dénemi ile karsilastinldiginda ziyaret sayisi endeksinde bu
dénemde % 3,01Uk bir dilsiis oldugunu gozlenmistir. Ziyaret sayisi endeksi ikinci ¢eyrek bazinda ise
gectigimiz yiin ayri dénemiyle karsilasbinidiginda % 2,410k bir artisla 100 puana ulastigi goriilmektedir.

Grafik 6 Ziyaretgi Sayisi Endeksi
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Kaynak: AYD&Akadametre A.V.M. Endeksleri (Haziran 2015)

Ulke ekonomisinin lokomotif sektbrlerinden olan turizm ile birlikte anilan hizmet sektdriinde, 20001 yillarla
birlikte gelisim gésteren A.V.M projeleri ve yatinmlan énem tasimaktadir. Tirkiye ve dzellikle Istanbul ili
geneline bakildiginda gerek Avrupa, gerek Anadolu yakasinda olusan yeni cekim noktalan ve farkli
fonksiyonlardaki yatinm projeleri ile sehir iginde konumlu Alisveris merkezi projeleri artg gostermektedir.

Yapilan aragtirmalardan, mevcut A.V.M’ lerdeki ziyaretci sayisinir: yillar arasinda pozitif deder artisi gésterdidi
ve bunun sonucunda yerlesim alanlanndaki A.V.M. sayisintn, gelistirilen konut ve ofis projeleri ile yetersiz
kalabilecedi dusiinlimektedir. Ozellikle istanbul linin il sinidan dodrultusundaki yerlesim alani gelisimi gbz
6nine alinirsa, kentin ¢eperlerinde yer alan mevcut A.V.M sayisinin éniimiizdeki yillar igerisinde artacad
kanaatine vanimistir.

Uluslararasi Alisveris Konseyi (ICSC)'nin aligveris merkezi tiplerine getirdigi tanim ve standartlara gore
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Tablo. 17 A.V.M Smiflandirmasi

FORMAT PROJE TiPi TOPLAM KIRALANABILIR ALAN (m?)
Cok Biiyiik 80.000- +
Biiyiik 40.000-79.999
Ealal o Orta 20.000-39.999
Kiiciik ihtivac Odakh 5.000-19.999
Perakende Park Biiyiik 20.000- +
B Orta 10.000-19.999
Ozellikli L Kiiciik 5.000-9.999
Qutlet 5.000- +
Temali {eglence Odakli} 5.000- +

: #;;I:en; Merkezi ve Perakendeciler Dernedi tarafindan yayinlanan ICSC standartiarina gére Tiirkiye deki
Ter
4.3.1.2. istanbul AVM Piyasasi
Istanbul‘'un tarihi carsilannin yani sira modernlesmeyle bitikte yeni alisveris mekénlan ortaya gikmistr. flk
olarak 19501 vyillarda gelismis Ulkelerdeki perakende ticaret diizeninden etkilenmelerinin baslanmasi ile
Migros Tirkiye'ye girmis ve 1956'da Gima'min kurulusuyla gelisim siired devam etmistir. Ulkemizdeki alisveris
merkezlerinin ilk kuruius yerleri olarak bilyiik kenter tercih edilmigtir.
Istanbul’da ozellikle 1980°den sonra, liberal politikalann uygulanmasinin hiz kazanmasi ile beraber bu
dénemde {ilke, kiiresellesme siirecine girerek diinya lie biitinlesme ¢abasina girmigtir. Tirkiye'de 1980-1990
yillan arasi liberal ekonomik politikalar, genel olarak disa agima amaana yénelik olarak glimriik vergilerinin
indirilmesi, ithal mallann dlkeye kolaylikla girebilmesi bigiminde uygulanmistir. istanbul ve difer kentlerde
alisveris merkezleri sayisinin artmasi 90 yillar ile baslamis ve istanbul metropoliten alani icinde ve kent
merkezi disinda yeni aligveris mekanlannin hizla artmaya devam etmistir.
istanbul’daki alisveris merkezlerinin kapladigy alan, Tiirkiye ortalamasiin Ustiindedir. 19807 willarla birlikte
tiiketicilerin ithal mallara olan ilgisiyle bu Griinlerin bulunabilecedi alisveris merkezleri de kurulmaya
baslanmistir. ik &rnek olarak 1988 yilinda deviet ortakiih ile Atakéy'de acllan Galeria Aligveris Merkezi,
Houston'daki “The Galleria” alisveris merkezinden esinlenerek yapimistir. Atakéy Turizm Merkezi kompleksi
icinde yer alan Galeria Aligveris Merkezi, o ddnemde bu tip alisveris merkezlerinin ilk drnegi olmasi sebebiyle
sadece Atakdy'd degil, tim Istanbul'u etkilemistir. Dénemsel olarak aglan alisveris merkezlerinin ise yine
2000’den sonra yogunlastigi goriilmektedir. 1980 — 1990 yillan arasinda aligveris mekanlan hem niceliksel,
hem de niteliksel olarak degdisim géstermektedir. 1990°dan itibaren farkl semtlerde birbiri ardina kurulan bu
merkezler kentin ekonomik yagaminda olduju kadar sosyal yasaminda da yeni bir ilgi odagi olusturmustur.
Bu merkezler biinyelerinde sinema, tiyatro, toplanti ve fuar salonlan, buz pateni pisti, oyun salonlan ve cesitii
iilke mutfakiann sunan restoranian banndirmaktadir. Istanbul‘'daki alisveris merkezlerinin itk drneklerinde
amag¢ daha cok kapalh bir mekanda algveris olgusu (izerinde yogunlasmakta, gerek mimarileri, gerekse
barindirdiklan fonksiyonlar agisindan belli siniflar igerisinde kalmaktadir. Ancak son zamanlarda ortaya gkan
alisveris merkezlerinin belli bir konsepti ve bu konsept cergevesinde kendilerine 6zgli mimarileri
bulunmaktadir. Istanbul kent yasaminda kendilerini cekid kimak icin alisverls merkezleri kentlilere farkli
mekanlar sunmaya baslamistir.
Ulke ekonomisinin lokomotif sektérierinden olan turizm ile birikte anilan hizmet sektdriinde, 20001 yillara
birlikte gelisim gosteren A.V.M projeleri ve yatinmlan dnem tagimaktadir. Tiirkiye ve ézellikle Istanbul ili
geneline bakidiginda gerek Avrupa, gerek Anadolu yakasinda oilusan yeni gekim noktalan ve farkh
fonksiyonlardaki yatinm projeleri ile sehir icinde konumlu Alisveris merkezi projeleri artis gésts\ujrpeﬂktej EN
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Niifusu 14.377.018 milyon olan Istanbul ilinde mevcutta 113 adet alisveris merkezi bulunmaktadir. 2014 yil
sonu itibariyle Istanbul’daki alisveris merkezlerinin toplam kiralanabilir alanlan 2,9 milyon m2'dir.

Genel olarak alisveris merkezlerinin karakteristikleri; konum ve hedef kitlesine gére degisiklik gbstermektedir.
Benzer bélgede ve benzer hedef kitlesine sahip olan aligveris merkezleri dikkate alinarak istanbul genelinde
bir bélgeleme yapilmistr.

Asagidaki haritada incelenen 10 farkhi bélgede yer alan AVMTerin mevcutta banndirdiklan kiralanabilir alan ve
gelecek stoklan goriimektedir. Haritada gérilldigii gibi gelecek arzla birlikte en biiyiik stofja sahip olan
bélgeler kentin iki yakasindaki MIA’ lara yakin olan alanlarda toplanmaktadir. Bu bdlgeler kentte calisan
nifusun gok biiylik bdlimini banndirmakta olup en giiclii ulasim aglanna sahip alanlardir. Bu sebeple
hareketin yogun oldugu bolge ticari anlamda biyik potansiyel tasimaktadir.

Asya Yakasi kent merkezinde yer alan 8 nou bdlgede mevcut stok alani yaklasik 265.000 m2 iken gelecek
stok 390.000 m? blyikigiindedir. Avalar ve Beylikdiizii'nii igine alan 5 nolu bélgede stok fazlalif dikkat
cekmektedir. Bu béige son 10 yilda gayrimenkul yatinmlan agisindan bilylik hareket yasanmis bir bolgedir.
Bélgede artan konut projeleriyle ve niifusa badh olarak AVM sayisi oldukca artmis olsa da gelecekteki arzin
diisiik olmasi bu blgede AVM yatinmiannin doyguniu@a ulastigini gostermektedir.

Resim 2. Istanbul ili, A.V.M. Bolgeleri

;

AVILA S ARAS! ELUNDPE AN SR

Bahgelievier, Zeytmburnu Bayrampasa, Gaziosmanpaga, Merter ve Fatlh bolgelerini icine alan 2 Nolu bolge
ile Ikitelli, Bagaksehir bélgelerini igine alan 4 Nolu bélgede gelecek arzin yiiksekligi dikkat cekmektedir. 2
No'lu bélge; kent merkezinin en yakin geperinde yer almakta olup dzellikle orta ve orta-list gelir grubuna
yonelik konut ve AVM yatinmlannin arttigi bir alandir. Son 5 yil iginde konut alanlarina agilarak biyiik degisim
geciren ve gelisimi kuzeye dodru siirmesi beklenen 4 Nolu (ikitelli, Basaksehir) bolgede artan niifus ile AVM
yatinmlannin da artmasi beklenmektedir.

*{stanbul genelinde 1.000 kisiye diisen kiralanabilir alan 217 m2 iken Tirkiye'de 88 m2, Avrupa'da ise 247
m2‘dir. Gelecek stoa eklenecek algveris merkezleri ve niifus artis hizi dikkate alindiinda 2014 yili sonunda
Istanbul genelinde 1.000 kisiye diisen kiralanabilir alanin 315 m2'ye ulasmasi beklenmektedir. *Kaynak:
Colliers 2013-Market Report

Pazarda var olan nitelikli perakende alanlan, uluslararasi markalann Tirkiye pazanna girme ve ulusal
markalann genigleme karanni etkileyen faktdrlerden biri olarak ortaya cikmaktadir. fyi konumda ve
profesyonel ydnetimi olan ylksek performansh alisveris merkezleri, perakendeci ilgisini onemll derecede

arttirmaktadir. istanbul perakendecilerin pazara girisinde ve genisleme stratejilerinde onceh L pay
\ e et
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devam ederken, dzellikle ikindl sehirlerde, konumun merkezi olmasi perakendedi se¢imini etkileyen en dnemli
faktdrerdendir. Ikincil bir sehirdeki optimum lokasyon, Istanbul'da ortalama bir konuma terch edilebilir
durumdadir. Giigli konum, genis kapsama alani, itibarll yatinma, iletisim agi kuvvetli kiralama ajanslan ve
uygun toplam kiralanabilir alan, 6zellikle ikincil sehirlerde, talebi yiikselten bastica faktérerdir.

Tablo. 18 istanbul il Genelinde Xonumiu A.V.M.ler

KONUM ACILIS TARIHI
212 Power Ouflet bafele | 2009 M1 Meydan _ Merter 2009
Address istanbul $Sigh 2005 M1 Meydan Onwaniye 2007
Airport Outiet Center Balarksy 2008 Mall of bstanbul KigUkgekmece 2014
Akasya AVM Acibadem 2014 Mallepe Park Mallepe 2005
Akbah Esenyurt 2011 Mattepe Park _Maltepe 2005
Akmerkez Effler 1993 Marintiirk Cityport Pendik 2011
Akvaryum AVM _3ayrampasa 2005 Marmara Forum Bolarkdy 2011
Aqua Florya Flotya 2012 Marmara Park Esenyurt 2012
. Arenapark __Alokent 2011 Mayadrom Akaticr 1998
; Armonlpark Ovliet Center  KigUkcekmece 2007 Maxicity _ _Cengelidy e
Astoria Esentepe 2008 Mesa Studio Plaza Gokiirk 2003
Asya Park Outliet Center _Omraniye 2007 Mehrocity Levent 2003
Atakdy Plus Alakdy 2010 Metro Garden Cekmekdy 2014
Afirus BlyUkgekmece 2005 jMefroport Bahgelievier 2007
Afrium __Aakdy 1989 | Meydan AVM Umvoniye 2007
Axs Kagehane 2013 MeydanAVM Glngbren 2009
 Aymerkez Blylkcekmece 2003  Migros BeyNidiz0 Beylikdizl 1997
 Beyclly AVM BeyRkdOxi 2011 MEM Akatiar 2004
_Beylicium _ Beylikdizi 2005 Neomarin Pendik 2009
 Brandium _ o203 Novada Atageni | _KogUkbakkaiksy 2013
Bulvar 216 i 2014 Ofimpa AVM __Bayakyehir 2010
il_uyglgw Spalgeage _2012 Olivivm Outlet Center _leylinburnu 2000
. Can Park Shopping Mall 2014 Opfirnum Ouflet - Goriepe 2008
| Capacity Bakwkdy 2007 Ora Ouftet Bayrampasa 2011
Caphol _Alunizade 1993 Omy Plaza _Bolarksy . 2006
Carousel ___BakirkBy 1995 Ozdilek Park Levent 2014
Canefoursa Bahgepark Bahgelievier 2009 Pailadiym ___Atagehir 2008
Cairefoursa 8ayrampasa Bayrampasa 2003 Paradise Beylikdozl 2006
Carrefoursa Haramidere _Esenyurt 2001 Pelican Mall Avcilar 2010
Carefowrsa lcerenkdy icerenksy 1996 Pendorya Pendik 2009
Carrefoursa Maltepe Maltepe 2001 Perla Vista Seylikdiz0 2010
Canrefoursa Umraniye Unwaniye 2000 Platform Fashion Park Merier 2013
Cevahir Mecidiyekdy 2005 Prestige Mall ahgesehir 2007
Chty's Nisantays $ish 2008 Profilo Mecidlyekdy 1998
Demirdren istildal Beyodiv 201 Rings istanbul Sancakiepe 2014
Deposite Oullet Iicitet 2008 Sancakpark AVM Sancalkdepe 2011
Dogus Power Center Maslak 2006 Sapphire Levent 2011
Dilnya AVM Yeshkdy 2007 Semerkand Line Esenyurt 2013
Eskule AVM Esenyurt 2010 Shivri Maxi City SHivri 1998
Flyinn Florya 2003 Slarcity Outiet Center Yenlbosna 2010
Forum istanbul Bayrampasa 2009 Sunfiower Esenkent 2005
Galleria Alakdy Alakdy 1988 Tepe Nautilus Kadikdy 2002
Gineglipark GUnesgii 2013 Terasium Bagaksehir 201
Historia Fatih 2008 Torium Haramidere 2010
Thlamur AVM Halkak 2008 Trump Towers Sigh 2012
kstinye Park istinye 2007 Uniq istanbyl Ayazafa 2014
Istwest Alisveris Merkezi Bahgelievier 2013 Vialand Eylp 2013
Kadir Has Gocuk Dinyas: Bahcellevier 2003 Viapoit Outiet Center Kurtkdy 2008
Kale Outiet Center Gingdren 2007 Wedding World Yenibosna 2008
Kanyon . Levent 2004 White Hill Yesipmnar 2012
Kardlyum AVM Tasdelen 2011 World Atkantis Kurfkdy 2008
Kipa AVM-Silivri Shivr 2008 Yaylada Sireyyapasa Maitepe 1992
Kozzy AVM Kozyatagn 2010 Zoriv Center Zinciriikvyv 2013
M1 Merkez Kartal Kartal 2000
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Bunun yani sira, perakende caddelerindeki kira seviyeleri sinirli arza ve hizla artan talebe batjl olarak énemli
derecede yiikselmistir. istikial ve Bagdat caddelerinde 2011’de EUR 175 seviyesinde olan birincil kira, EUR 25
artarak metrekare basina aylik EUR 200 seviyesine ulasmistir. Ayni zaman diliminde Nisantasi’ndaki birincil
kira deieri EUR 20 artarak, Bagdat ve Istiklal caddelerinin biraz altinda kalmis ve EUR 190 seviyesine
ulagmighr.

Birincil ahgveris merkezlerinde gliglli perakended talebine bagli olarak birincil kira oranlan artmis, 2012
yilsonunda 80 Euro m2/ay olan birincil kira seviyesi, 2013 yilsonunda 85 Euro’ya mz/ay yiikselmistir. (Kaynak:
Jones Long LaSalle Tiirkiye Gayrimenkul Pazan Gordndimd 2014 Raporu)

Tirkiye'deki toplam kiralanabilir alan (TKA) 2013 yilsonu itibariyle 38 alisveris merkezinde 1.15 milyon m2
artarak, 352 aligveris merkezinde 9.49 milyon m2‘ye ulagmistir. istanbul, 11 alisveris merkezi ve 410,874 m2
TKA ile pazara dahil olan yeni stokun yiizde 35%ine ev sahipligii yaparken, istanbul haricindeki sehirlerde 27
yeni aligveris merkezinde yaratilan 742,315 m2 arz ile TKA 5.98 milyon m2‘ye ulasmistir,

Jones Long LaSalle Tiirkiye Gayrimenkul Pazan Goérinimi 2014 Raporu'nda 2013 yilinda giicli bir
performans sergileyen AVMTlerin 2014 ylinda da glglil performansini siirdUriip, tamamlanan yeni stokla
beraber toplam aligveris merkezi stounun 2014 yilsonunda 11.38 milyon m2‘ye ulasacadi dngérilmistiir.
Ayni raporda Tiirkiye'deki 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alanin kademeli olarak arttd, 2012
yisonundan 2013 yilsonuna 115 m2‘den 126 m2‘ye yikseldigi belirtiimistir. Eyliil 2014 itibari ile yapilan
aragbrmalarda Tiirkiye'de toplam 342 adet A.V.M.'nin yer aldii ve bu A.V.M.lerdeki Toplam Kiralanabilir
Alanin 9.955.785 m2 oldudu belirtilmistir. Jones Long LaSalle Tirkive Gayrimenkul Pazan Gordndimi 2014
Raporu'nda Turkiye'nin ortalama perakende yodunlugunun 2016 yilsonu itibariyle 150 m2‘ye yiikselecedi
6ngoriimektedir.

4.3.2. Tiirkiye Konut Sektorii

Tirk gayrimenkul sektbri, enflasyonun normal dizeylere dismesi ile fiyat istikrannin sadlanmasi, YTL'ye
gegis gibi ekonomi, Avrupa Toplulugu adaylidi gibi siyasi alanda yasanan olumlu gelismeler paralelinde son
dénemlerde yerli ve yabancilann goziinde yidizi parlayan bir yatinm sektérii olarak én plana cikmaktadir.

Son beg yillik satis rakamlarina bakbdimizda ortalama 693.554 (2009-2013 yillan arasi ortalama) rakamina
ulagildidr goriiimektedir. 2011-2013 yillan arasi yapilan satislar ortalamanin istiinde olup son bes yilda (2012
¢ok az farkla bir dnceki yila gére dismistir) ana egilim yikselis yoniindedir. (Gayrimenkul ve Konut
Sektoriine Baiug; Emlak Konut GYO A.5.-2014)
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Tablo. 19 Tiirkiye'de Gergeklesen Toplam Konut Satislan ve ipotekli Satis Miktan (TUIK)

adet

1 000 000
S00 000
800 000
700.000
600 000
S09 000
462 000
300 000
200 000
100 000
]

555 184

895 554

708275 701621

807 088

2010 2011 2012 2013

set Toplom Sati; ww@weipotehl Satszlar

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektiriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-2014

2013 ve 2014 yili ilk bes aylik yakin gegmisi inceledigimizde ise aylik bazdaki konut sabis rakamlannin 2013
yill rakamlannin biraz altinda olduju gdzlenmektedir. Tiirk konut sektoriinde genel temayll son alt aylik

slirecte satislann ve kiralamanin ilk yariya gore biraz daha fazia olmasidir.

Tablo. 20 Tiirkiye'de Konut Sabs Adedi (2013-2014 Mayis)

Konut satss saydan
120000

100000

[~

80000 §
W2013
60000
40000 2014
20000
1 2 3 4 s 6 7 8 8 10 11 12

Aylar

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektiriine Bakis; Emlak Konut GYO A.$.-2014

Tirkiye istatistik Kurumunun (TUIK) verilerine gére, Tirkiye genelinde konut satislan 2015 Ocak ayinda bir
onceki yilin ayn ayina gére %1,7 oraninda azalarak 86.167 olmustur. Konut satislannda, istanbul 16.587
konut satisi ile en yiiksek paya (%19,2) sahip olmustur. Satis sayllanna gére Istanbul'u, 9.570 konut satisi
(%11,1) ile Ankara, 5.483 konut satisi (%6,4) ile Izmir izlemistir. Konut satis sayisinin disiik oldugu iller
siraslyla 6 konut ile Hakkari, 14 konut ile Ardahan ve 27 konut ile Bayburttur.
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Tablo. 21 Konut Satis Sayilan 2014-2015

Konut sate sayian
2014
| I 2015
4 5 6 7 8 9 10 1 12

142000
Ayiar
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100000

82000
60000 -
40000
20000
0
1 2

Kaynak: http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=18552

Tirkiye genelinde ipotekli konut satislan bir énceki yiin aym ayina gore %3,5 oraninda artis gdstererek
33.178 olmustur. Toplam konut satislan icinde ipotekii sabsin payr %38,5’ tir. Ipotekli satislarda Istanbul
7.399 konut satisi ve %22,3 pay ile ilk siradadir. Toplam konut satislan icerisinde ipotekli satis payinin en
yiiksek oldudu il %48,6 ile Denizli’ dir.

Diger konut satislan Tiirkiye genelinde bir 6nceki yilin ayni avina gére %4,7 oraninda azalarak 52 9897dir.
Digier konut sabglannda iIstanbul 9.188 konut satisi ve %17,3 pay ile ilk siradadir. Istanbul'daki toplam konut
satislan icinde diger satislann pay1 %55,4 tir. Ankara 5.214 diger konut satisi ile ikinci siradadir. Ankara‘yi
3.179 konut satisi ile Izmir takip etmektedir. Difer konut satisinin en az oldugu il, 6 konut ile Hakkari’ dir.

Xonut satis sayrlan: Konut sates sayilan

150000 150000

100000 86 167 100000 86 167

’ 51983 37571 3B 196
50000 3178 l 50000 .
.. m [N , m |
Ipoteds: satsslar  Difersatigiar Taplam fiksaty K 0 satiy Yoplam
Satis seidi Satrs durumu

Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin ayni ayina gére %5,4 azalarak 37.971 dir.
Toplam konut satislan icinde ilk satisin payl %44,1 dir. ilk satislarda Istanbul 7.293 konut satisi ile en yiiksek
paya (%19,2) sahipken, Istanbul'u 3.694 konut satisi ile Ankara ve 2.160 konut satist ile Izmir izlemigtir.

Tiirkiye genelinde ikinci el konut satislan bir énceki yilin ayni ayina gore %1,5 arhis gostererek 48 196 dir.
Ikindi el konut satislaninda da istanbul 9.294 konut satisi ve %19,3 pay ile llk siraya yerlesmistir. Istanbul’daki
toplam konut satislan icinde ikind el satislann payl %56 dir. Ankara 5.876 konut satisi ile ikinci sirada yer
almigtir. Ankara’yi 3.323 konut satigi ile Izmir izlemistir.

Yabancilara yapilan konut satislannda, Ocak 2015'te ilk siray1 392 konut ile Antalya’dir. Antalya ilini sirasiyla
377 konut satis: ile Istanbul, 95 konut satisi lle Yalova, 81 konut satisi lle Bursa, 63 konut satist ile Aydin ve
49 konut satigi ile Sakarya takip etmektedir.
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Reidin.com konut sektdrii 2015 2'inci geyrek dénem sonuglan arastirma verilerine gore;

» Mayis ayinda 2007 Haziran = 100 temel yili Tiirkiye Kompozit Satlik Konut Fiyat Endeksi'nde (TR7)
bir énceki aya gére % 1.40 oraninda; gegen yilin ayni donemine gore ise %16.54 oraninda arbs
gerceklesmistir. Haziran 2015 icin 2007 Haziran = 100 temel yili Tlirkiye Kompozit Satiik Konut Fiyat
Endeksi tahmin degeri 168.3 olarak dngortiimekte olup, beklenen aylik deder artis orani%1.08’ dir.

e Mayis ayinda 30 Biyiiksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazirlanan 2012 Ocak= 100 temel yili
Tirkiye Kompozit Satiik Konut Fiyat Endeksi'nde (TR30) bir 6nceki aya gére%1.09 oraninda; gecgen
yilin ayni dénemine gdre ise%11.01oraninda artis gercekiesmistir.

e Mayis ayinda Adana’da metrekare basina konut satis flyatlan %2.15 oraninda artmis ve Adana
fiyatlann en cok yiikseldigi sehir olmustur. Ayni dénem igerisinde konut satis fiyatlarinin en cok
azaldigi sehir ise%2.00 oran: ile Sanliurfa olmustur.

* Mayis ayinda 2007 Haziran=100 teme] yil Tiirkiye Kompoxzit Kirallk Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-7) bir
onceki aya gére %1.34 oraninda; gegen yilin ayni donemine goére Ise %14.11 oraninda artis
gergeklesmistir.

o Mays ayinda 30 Biiyiiksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazifanan 2012 Ocak= 100 temel yili
Tiirkiye Kompozit Kirallk Konut Fiyat Endeksi‘nde (TR-30) bir 6nceki aya gére%0.85 oraninda; gegen
yilin ayni dénemine gdre ise %7.85 oraninda artis gerceklesmistir.

« Mayis ayinda Yalova'da metrekare basina konut kira defjerlerl %2.05 oraninda artrus ve Yalova
kiralann en c¢ok yiikseldigi sehir olmustur. Ayni dénem igerisinde konut kira dederlerinin en gok
azalditi sehir ise%2.00 orani ile Van olmugtur.

Tiirklye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeks! - 7 $ehir (Haz.2007 = 100)
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e Mayis ayinda 2007 Haziran=100 temel yilt Tlrkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeksi’nde (TR-7) bir
onceki aya gére %1.40 oraninda; gegen yilin ayni donemine gére ise %16.54 oraninda artis
gerceklesmigtir. Haziran 2015 icin 2007 Haziran=100 temel yilh Tiirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat
Endeksi tahmin dederi 168.3 olarak dngériilmekte olup, beklenen aylik degier artis orani %1.08'dir.
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Adana
Ankara
Antalya

Bursa
istanbul
lzmir

2015 Mayis Ayl
Endeks Degeri

188.3
142.2
129.6

113.1

185.5

158.5

147.9

Bir Onceki
Aya Gore (%)

2.15%
0.91%
1.56%

-0.39%

1.62%

1.17%

1.36%

Bir Onceki Yilin Aymi
Ayina Gore {%)

21.17%

10.53%

14.76%
3.04%

20.08%

11.90%

13.72%

Endeks Baslangigc Dénemi Haziran 2007=100

Tiirkiye Kompozit Satilik Konut Fiyat Endeksleri - 7 & 30 Sehir (Ocak 2012 = 100)
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o Mayis ayinda 30 Biiylksehir'in tamamim kapsayacak nitelikte hazifanan 2012 Ocak=100 temel yil
Tirkiye Kompozit Satihk Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-30) bir dnceki aya gbre %1.09 oraninda; gegen
yilin ayni donemine gore ise%11.01 oraninda artis gergeklesmistir.

45




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

kil 1 Satilik Fiyatiar (TL/m?)
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e Mayis ayinda Adana‘da metrekare basina konut satis fiyatlan %2.15 oraninda artmis ve Adana
fiyatlann en cok yikseldigi sehir olmustur. Ayni dénem igerisinde konut satis fiyatlannin en gok
azaldigi sehir ise %2.00 orani ile Sanhurfa olmustur.

Tirkive Kompozit Kirahik Konut Fiyat Endeksi - 7 Schir {Haz.2007 = 100)
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¢ Mayis ayinda 2007 Haziran=100 temel yili Tirkiye Kompozit Kiralik Konut Fiyat Endeksi‘nde(TR-7) bir
onceki aya gore %1.34 oraninda; gegen yilin aym donemine gbre ise %14.11 oraninda artis

gerceklesmistir.
2015 Mayis Ay! Bir Onceki Bir Onceki Yilin Ayni
Endeks Degeri Aya Gére (%) Ayina Gére {%)
Adana 163.1 1.99% 11.84%
Ankara 129.7 0.95% 4.28%
Antalya 135.1 1.09% 15.61%
Bursa 106.9 0.83% 5.00%
istanbul 161.4 1.60% 18.16%
lzmir 138.8 0.53% 9.74%
Kocaeli 130.0 0.18% 9.03%

Endeks Baslangic Donemi Haziran 2007=100

Tiirkiye Kompozit Kirahk Konut Fiyat Endeksleri - 7 & 30 Sehir (Ocak 2012 = 100)

175
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e Mayis ayinda 30 Biyliksehir'in tamamini kapsayacak nitelikte hazidanan 2012 Ocak=100 temel wili
Turkiye Kompozit Kiralik ioriut Fiyat Endeksi‘nde(TR-30) bir 6nceki aya gore %0.85 cianinda; gegen
yilin ayni dénemine gore ise %7.85 oraninda artis gergeklesmistir.
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Sekil 3 Kira Degerleri (TL/m?2)

<3y

40 44
. Ol
| EENS
| ITRY)
| I
-r! >

| RS

[ JRTTCSFTTN

Bl o<
318 03T

B 9% oasr,

| ETNEPEN

[ BN

e Mayis ayinda Yalova'da metrekare basina konut kira degerleri %2.05 oraninda artmis ve Yalova
kiralann en cok yiikseldigi sehir olmugstur. Ayni dénem igerisinde konut kira degerlerinin en cok
azaldigi sehir ise %2.00 orani ile Van olmustur.
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Sekil 4 Amortisman Siireleri (YIL)

Sekil 5 Yillik Briit Kira Getirileri
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REIDIN tarafindan hesaplanan Tirkiye gayrimenkul sekt6rii gliven endeksi degeri, 2015 yih 2. ceyrek

doneminde 102.7 (Kismen lyimser) olarak olctilmistir.

124.6

REIDIN tarafindan hesaplanan Tlrkiye gayrimenkul sektérii fiyat beklenti endeksi degeri, 2015 yili 2. geyrek
déneminde 124.6 olarak olclilmistir. Buna gbre, gayrimenkul fiyatlannda gegmis {ic aylk ddneme gbre,
6nUmiizdeki (ic ayhk dénemde fiyat artisi beklenmektedir.

o Tirkive gayrimenkul sektdrii gilven endeksi bankalar ve finansal kurumlar icin, 2015 vih 2.¢eyrek
doneminde gecen geyrek déneme gore %57.25 artisla 121.6 (Kismeniyimser) olarak dlcilmistr.
s Tirkiye gayrimenkul sektérii gliven endeksi gayrimenkul danigmanlan icin, 2015 yili 2.ceyrek
ddneminde gecen ceyrek déneme gbére %2.7 artisla 117.7 (Kismen Iyimser) olarak &lgliimstiir.
e Tirkiye gayrimenkul sektoriigliven endeksi gayrimenkul degerleme uzmarnilan icin, 2015 yili 2.geyrek
doneminde gegen ¢eyrek doneme gore %2.3 azalisla 97.2 (Kismen Katiimser) olarak dlglilmistir.
o Tirkive gayrimenkul sektdrli giliven endeksi gayrimenkul gelistiricileri icin, 2015 yili 2.ceyrek
doéneminde gecen ¢eyrek déneme gore %14.6 arhsla 105.4 (Kismen Iyimser) olarak dlctilmustiir.
Turkiye gayrimenkul sektor(l fiyat bekienti endeksi degeri, 2015 yili 2.ceyrek déneminde gegen geyrek
doneme gére %8.3 artisla 124.6 olarak 6lglilmistir. Buna gore, gayrimenkul fiyatlaninda gegmis (¢ aylik
doneme gore, énimiizdeki (¢ aylik donemde fiyat artist beklenmektedir.

4.3.2.1. Tiirkiye'de Konut Kredisi

Kriz sonrasi konut satislardaki canlanmanin yeni yatinmlara etkisi sinirl kalsa da, mevcut stoklann azalmasi
yoniinde etkisi olumlu yénde olmustur. BDDK Aralikk 2012’de yayinlanan Finansal Piyasalar Raporu'na gore
2008 yili baginda Turkiye'de kullandinlan toplam Konut Kredisi stoku 38,9 Milyar TL; 2009 yih basinda 44,9
Milyar TL iken, 2010 yili basinda 60,8 Milyar TLdir. 2011 yilinda ise konut kredi hacminde yilin ilk geyreginde
artis ediliminde bir yavaslama gozlenmistir. Merkez Bankasi’nin para politikasi uygulamasindaki dedisiklik
(munzam karsilikiann! arbnimasi) ve BDDK'nin da kullandinlacak konut finansmaru kredi limitini teminat
alinacak konutun degerinin %75’l lle sinilandirmasi bu dogrultuda kredi maliyetierinin artmasina ve konut
kredisi artis hizinin yavaslamasina neden olmustur. BDDK Arallk 2012'de yayinlanan Finansal Piyasalar
Raporu’na gore 2011 ve 2012 yillannda kullandinlan konut kredileri toplam 74,6 ve 86 milyar TL olup, bu
villar igerisinde kullandinlan toplam konut kredisinin toplam krediler icerisindeki pay1 %10.9 ve %10.8dir.
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2015 yih Mayis ay1 REIDIN.com 10 yillik konut kredisi icin konut satin alma glicli endeksi hesaplanmistir.

Seki! 6 Konut Satin Alma Giicii Endeksi(10 Yillik Kredi Uzerinden)
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REIDIN GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuclarina gore, Mayis ayinda bir dnceki aya gore;

%0.76 oraninda, gegen vilin ayni donemine gére %7.35 oraninda ve endeksin baslangic dénemi olan
2010 yili Ocak ayina gore ise %59.20 oraninda artis gergeklesmistir.

istanbul Avrupa yakasinda yer alan markali konut projelerinde %0.70 oraninda; istanbul Asya
yakasinda yer alan markall konut projelerinde %90.48 oraninda artmistr. Endeksin baslangig
ddnemine gore ise Istanbul Asya yakasindaki projeler Avrupa yakasina kiyasla 7.2 puan fazla artis
gostermistir.

51-75 m2 biyiikiije sahip konutlarda %0.79 oranminda artmig; 76-100 m2 biylkiige sahip
konutiarda %0.71 oraninda artmis; 101-125 m2 bilyiiki{ije sahip konutlarda %1.16 oraninda artmis;
126-150 m2 bilyiiklige sahip konutlarda %0.76 oraninda artmis; 151 m2 ve daha bilyiik alana sahip
konutlarda %0.14 oraninda artristir.

Mayis ayinda;

Satisi gergeklestirilen konutlann %23l bitmis konut stoklanndan olusurken, %77'si ise bitmemis
konut stoklanndan olusmaktadir. igili ayda, Istanbul Avrupa yakasinda satilan konutiann %4't; Asya
yakasinda sabilan konutlann ise %8 bitmis stoklardan olusmaktadir.

Markall projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim oranlar
incelendidinde, Mayis ayinda pesinat orani %24, senet orani %55 ve banka kredisi orani %21 olarak
gerceklegmistir,

Markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen sabislann %471k (son 6 aylik ortalama %39)
kismi yabana yatnmalara yapilirken, tercih noktasinda agirdikh clarak 1+1 konut tipi (Mayis 2015:
%44)ile ortalama 96 M2 bilyiikllige sahip konutlann éne gikbdi gézlemlenmistir.
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REIDIN-GYODER YEN| KONUT FiYAT ENDEKSI (OCAK 2010=100)

nt

Copyright ® REIDIN

whe

s

FER

nunnu!!u========§.-._'==uuuucnngt_auunnauaunnnn:::::::::u:nnun
R EE Rt T R P bR R M B I e HE Rl I S R E
2015 Mayis Ay! Bir Onceki Aya Bir Onceki Yiin Aymi Endeksin Baglangig
Endeks Deferi Gore (%) Ayina Gére (%) Dénemine Gore {%)
YENI KONUT
0, o, o,
FIYAT ENDEKSI 159.2 0.76% 7.35% 59.20%
Copyright © REIDIN STOK ERIME HIZ2! [%)-GENEL
20.0%
15.0% !
10.0% il ¥ Y 7% |
6.0% - 8.2% £.246
4.5% 4.4% |
"1l l l |
s 1)
Wy 4 Ha 14 Ten 14 A.u n E\l m Eid 18 Kas 14 Oea 15 Sub 15 NMarls Ty 15
STOK ERIME HIZ) (%) ISTANBUL ASYA VE AVRUHA YAKASI PROJELERI
o0 L7.6%
15.0% 1
1™ 10.4% |
10.0% 7. '} 7.";
8.2 824 6. l\ , ”‘
4 l\
e l 2.3% ’“ . “‘ I 2% 298 | ’-’9‘ 1 73
] |
I Moy 14 Har 14 Torr 1 It,( p1 § f: 1 Kos 14 Ara 4 Oen 18 ;uh 18 Mae 1S o 1S
1 ISTANBUL ASYA YAXAS] @ ISTANSUL AVRLIPA YARAS! Cupyright & REIGIN
Satix Kerazzne Testerat Danm Maps 2115 : Satien dongtiwm Tevingt Ouranp Mapd 2918 lr Kadar deeniths n Tt Do asec-Nugns 2023
- La il e =
e g 4ATY - e ST ey ST
- = - -
L el ' - .- -
LY
» ;- E
N
. - R . S
[l T BernPniod L n;iv:l}:.:.. ~_ ) _t'\..".,.’::::::" . whrhewdive Frevidud Snm
[ ]

bitmemis konut stoklanndan olusmaktadir.

%8 bitmisg stoklardan olusmaktadir.
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Satilan Konutlardaki Odenen KDV Crami

WX%1KOV Orani  151%18 KOV Oram Copyright © REIDIN

« Mayis ayinda markall projeler kapsamindaki konutlann %98.4 oranlik kismi %1 KDV orani {izetinden,
%1.6 oranlk kismi ise %18 KDV orani {izerinden satisi gergeklestirilmistir.
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+ Markal projelerden konut satin alan miigterilerin peginat, senet ve banka kredisi kullarim oranlan
incelendiginde, Mayis ayinda pesinat orani %24, senet orani %55 ve banka kredisi orani %21 olarak

gerceklesmistir.
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e Mayis ayinda markall konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislann %477k (son 6 aylik
ortalama %39) kismi yabanc yatinmailara yapilirken, tercih noktasinda agirlikh olarak 1+1 konut tipi

(Mayis 2015:%44) ile ortalama 96 m2 biiylikliige sahip konutlanin 6ne giktidi gbzlemlenmistir.
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Kaynak: BDDK Tiirk Bankaalik Sektiril Genel Goriiniimii 2014
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Mart 2014 itibanyla 331,4 milyar TL tutanndaki bireysel kredilerin %76,1" tiiketici kredilerinden, %23,9'u ise
kredi kartindan olusmaktadir. Tiiketic kredilerinin ise %52,3'U ihtiyag ve dider tiiketid kredilerinden, %44,6's!
konut kredilerinden, %3,1'i ise tasit kredilerinden olusmaktadir. 2013 yilsonuna gére kredi kartlannin bireysel
krediler icindeki payi 1,3 puan azalirken, tasit kredilerinin tiketici kredileri icindeki payr 0,3 puan azalmigtr.

KonutKredilerinin Yilhk Artis Oranlan
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0,0 : e o —
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Tiketici kredilerinin ortalama vadesi, Mart 2014 itibanyla 5,5 yil olup yillar itibanyla artmaktadir. Konut
kredilerinin ortalama vadesi 8 yil, ihtiyag ve difer tiketid kredilerinin ortalama vadesi 3,4 yildir.

4.3.3. Istanbul Ofis Piyasasi

Uluslararasi standartlar gergevesinde ofis bélgelerini inceierken Merkezi Is Alani (MIA) ve Merkezi Is Alani Digi
(MiA Digi) olmak (izere siniflandirmaya gidilir. MIA profesyonel ofis binalannin yogunlastiyi bolgeler olup,
yaya-ara¢ trafiginin ve hizmet sekitdriinin en yodun ve talebin en yiksek oldugu ofis bblgelerini
kapsamaktadir.

istanbul'da ofis binalannin yo§unlastd: on iki ofis bolgesi bulunmakta olup MIA olarak tamimlanan aks,
Barbaros Bulvan’ndan baglayarak, Biyiikdere Caddesi boyunca devam etmekte ve Maslak ile son
bulmaktadir. MiA olarak tanimlanan bélgeler Avrupa yakasinda; Levent, Etiler, Maslak, Zincirikuyu-Esentepe-
Gayrettepe ve Besiktas-Balmumcu bélgelerini kapsamaktadir. Bu alanlar disinda kalan ofis bolgeleri, MiA Digt
olarak tanimlanmaktadir. istanbul’'un cografi yapisindan da kaynaklanan nedenlerle MiA Disi bolgeler, Asya ve
Avrupa olmak (izere kendi icinde ikiye aynlir. Bu dodrultuda MIA Disi-Avrupa; Taksim-Nisantasi, Sigli-Fulya-
Otim ve Havaalani bolgelerini, MIA Digi-Asya ise; Kozyatadi, Altunizade, Kavack ve Umraniye bélgelerini
kapsamaktadir.

Asadidaki haritada yesil ile renklendirilmis yidizlar ile gosterilen dért bélge (Atasehir, Kartal-Maltepe,
Bomonti- Piyalepasa ve Kagithane) ise gelismekte olan bblge kategorisinde incelenmektedir.
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Resim 3. istanbul’daki Ofis Kiimelenmeleri

Kaynak: Prb_[:.;n Ofis ﬁazan (2015-ilk ceyrek raporu)
Propin Ofis Pazan 2015 ilk ¢eyrek raporuna gore;

o Istanbul Ofis Pazan geneli dederlendirildiginde, Haziran 2015’ te yapidacak Genel Se¢im ve dolar
kurundaki artig dolayistyla piyasanin sakin oldugu goriimistar.

+ Levent'te 2014 kinci geyrekteki arzin artisiyla birlikte, A sinifi ofis binalanndaki bosluk oram hizia
yikselmistir. Hizla gergeklesen kira islemleri, Levent'teki bosluk oraniin dismesini saglamistir. Tek
yetkili pazarlamasi Propin tarafindan yapilan Seker Kule, Levent'te yakin zamanda stoka katilacak tek
binadir. Haziran 2015te Sekerbank Gnel Midid(gli Metrodity'den Seker Kule'ye tasinacak ve bina
isleteye acllacaktir. Seker Kule'nin 25.000 m2 lik kiralik ofis alaru icin farkli blyiikiliklerdeki kirac
adaylanyla siiren gorismeler Levent’e olan yogun talebin bir gdstergesidir.

o Maslakta gerceklesen kiralamalar, bdlgenin bogluk oranindaki diisiisii devam ettirmistir. Maslak'taki
islemlerin cogu 2014 yilinda stoka katilan yeni nesil ofis binalarinda gerceklesmistir.

s Maslakta artan bosluk oranlannin binalar arasindaki rekabeti arbrdii gorilmektedir. Bu rekabet
dolayisiyla talep edilen kira rakamlannda gerileme oldugu goriiimiistiir.2015 birind geyrekte Maslak'ta
kira ortalamasi 26.7 ABD Dolan/m2 /ay’ a diismustiir.

+ Kozyata§i'nda 2015 birinci geyrekte stoka eklenen ofis binalan bogluk oranini arirmigtir. Didier yandan
Kozyatadi'nda dikkat cekici islemler tamamlanmis Leventten sonra en dikkat ceken bélgelerden biri
haline gelmistir.

2015 birinci geyrekte ofis stokunda artis devam etmis, MIA'nin pay1 %41, MIA Disi —Avrupa %18, MiA
Disi-Asya %32 ve Gelismekte Olan Ofis Bélgeieri ( Kagithane, Bomonti- Piyaiepasa, Kartal-Maltepe, -

o
Bati Atasehir) %9 olarak hesaplanmistir. (OREE™ L83
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e 2015 yilinin 6nceki yillara kiyasla biraz daha duragan gegmesi beklenmektedir. Bu beklentiye ragimen,
uzun siiredir yer arayan firmalann yakin zamanda karar noktasina gelecedini ve 2015In de biyuk
hacimli islemlerin tamamlandigi bir yil olacagi éngoriilmektedir,

Istanbul Toplam Ofis Alani Dagilimi

Grafik 7 Istanbul Toplam Ofis Alam Dagilimi

Gelismekte Olan
MIA Digt Ofis Bolgelert
Asya %9 MIA
%32 \ B

}

2015 birinci geyrek dénemine ait A sinifi ofis binalanni iceren Istanbul Ofis Pazan’ndaki mecut on iki bélge ve
gelismekte olan dért ofis bolgesini iceren stok bilgileri Grafikte sunulmusgtur.

MIA (Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu- Esentepe- Gayrettepe, Besiktas-Balmumcu ); 2014 yilinda stoka
ekienen yeni nesll ofis alaniari sebebiyle pay: yiikselmis olan MiA’da 2015 birinci geyrekte degisiklik
gbzlenmistir. MIA toplam stokun %41’ ini olusturmustur.

MIA Digi- Avrupa (Taksim- Nisantas, Sigli-Fulya-Otim, Havalani ); MIA Dist — Avrupa’nin stok icindeki %18
olan payi korunmustur.

MIA Disi-Asya ( Kozyatag, Altunizade, Kavack, Umraniye ); 2015 birind ceyrekte Kozyatadi’ nda stoka
eklenen yeni ofis binalaryla bélgedeki ofis stoku artmistir. Ancak bu artis, pazardaki payini degistirmedi. MiA
Digi-Asya’nin toplam stok pay1 %32 olarak tespit edilmistir. Gelismekte olan ofis bolgeleri (Kadithane,
Bomonti-Plyalepasa, Maltepe- Kartal, Bati Atasehir); 2014 yilindaki ofis stoku igindeki payr ylkselmisti.

2015 birinci geyrekte dnemli bir artis olmadiindan pay degismemistir. Oniimiizdeki donemlerde ingaat
Devam eden ofis alanlannin tamamianmasiyla stok pay: icinde artis olmasi beklenmektedir.

Asadiidaki grafikte Istanbul’da planlanan ve ingaat halindeki A sinifi ofis projelerinin Avrupa ve Asya'da ki
dadilim orarni gbrillmektedir.
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Grafik 8 Sinifi Toplam Ofis Stoku
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fstanbul‘da bulunan ofis alanlan Anadolu Yakasinda 5, Avrupa Yakasinda 4 olmak iizere toplam 9 alt bolgede
incelenmektedir. Bu bélgeler asadidaki haritada goriimektedir:

Chrtwimerm A Sty D Kirmdae s CBAnT0 ) Svvoge = Dl Beetral o |8 ogn?

Istanbul A sinifi ofis piyasasinda; 2015 yili ikinci ceyreginde, piyasa verilerini gectigimiz ceyrek ile
kiyasladigimizda; kira rakamlannda az da olsa dislis oldufunu gérmekteyiz. Genel Istanbul bosluk
ortalamalanna bakti§imizda ise yine onceki doneme kiyasla az da olsa bir diisis gézlemlemekteyiz. Tek tek
bélge kira ortalamalanna baktigimiz zaman ise; en gok Asya Yakasi'nda Umraniye, Avrupa Yakasi'nda ise MIiA
bélgesinde bu disiigiin hissedilebilir oldugunu gérmekteyiz. Asafida bélge bazinda da detaylarina girecedimiz
bu kira ve bosluk oranianndaki disiisiin ana nedeni olarak ingaat halinde olan ofis binalannin mevcut stoka
eklenmesini ve dolar kurundaki artisa ragmen gelistiriciler tarafindan talep edilen kira rakamlannin revize

edilmemis olmasini gosterebiliriz.

istanbul’daki ofis stoklarinin bélgesel dagilimi incelendiginde; en cok A sinifi ofis stokuna sahip boigelerin MiA
(%34), Maslak (%16), Umraniye (%14) ve Istanbul Bati (%14) oldudu gériiimektedir. Bu doért bolgedeki
toplam ofis stoku Istanbul genelinin %781ni olusturmaktadir. Altunizade bolgesi ofis stokunun toplam %11k
kismi ile en diisiik stoka sahip bolge olurken geri kalan 4 bolge (Kagithane /Cendere, Kozyatady/ Atagehir,
Kavack, Istanbul Dodu) %3 ile %7 arasinda degisen ofis stok oranlan ile istanbul'un kalan %217k kismini

olusturmaktadir. Asagidaki tabloda Avrupa ve Asya Yakasindaki A ve B Sinifi ofis stokunun dagilimi

gosterilmektedir.
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AVRUPA ASYA AVRLIPA & ASYA |

Avrupa Yakasi A sinifi ortalama bogluk oranlan 2015 yilinin ilk geyreginde %21,67 iken bu oranin 2015 yilinin
ikind geyredinde %20,80'e geriledigini gdrmekteyiz. Ayni dénemde Asya Yakast A sinifi ortalama bosluk
oranlan %20,19 iken bu oranin 2015 yilinin ikinci geyreg§inde %19,38'a geriledigini gdrmekteyiz. Umraniye ve
MIA bélgelerinde gbzlemledigimiz disiisler genel ortalamalan da etkilemis fakat bazi bolgelerdeki hafif
yikselisler ve bazi bélgelerde bosluk oranlannin sabit kalmasi genel ortalamadaki bu diislise ondalik
rakamlara etki etmigtir. istanbul'daki A sinifi toplam spekiilatif kiralanabilir ofis stoku 2014 yik tglincu
ceyredinde yayinladiimiz sayidaki verilere gore %13,37 oraninda artarak 2.286.570 m2‘ye ulasmistir. Mevcut
stokun dagiimi ve ortalama bogluk oranlan soyledir:

Grafik 9 istanbul Ofis Piyasasi Ortalama Bosluk Oranlan
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Kaynak / Source Colliers International

2015 yihinin ikinci geyredinde bogluk oranlannin; Avrupa Yakasi'nda Maslak ve MiA bdlgelerinde diistigiing
Kagithane /Cendere bélgesinde ylkseldigini ve Istanbul Bat'da bariz bir degisiklik olmadigim gormekteyiz.
Asya Yakasi'nda ise bogluk oranlannin Altunizade bélgesinde sabit kaldigini ve Istanbul Dogu'da bariz bir
dedisiklik olmadigini gérmekteyiz. Kavack ve Kozyatagi/Atagehir bolgelerinde bogluk oranlannin yiikseldigini
ve Umraniye bblgesinde ise diistii§inii gdrmekteyiz. istanbul genelinde; Kagithane/Cendere bélgesinde
bosluk oranlannda ciddi bir aris, Umraniye bdlgesinde ise ciddi bir diisiis oldugunu gézlemlemekteyiz.

Tek tek bblgelere bakbdimizda bosluk oranlanndaki en dikkat cekici dedisiklikler su bélgelerde karsimiza
gikmaktadir:

Umraniye bdlgesinde A sinifi ofislerin bogluk oranlan 2015 yilinin ilk geyredjinde %24,37 iken 2015 yilinin
ikind geyreginde bu oranin %21,72've digtigini gériiyoruz. Bu dsiisiin ana nedeni uzun siredir bos olan
A4 Plaza’min Turk Telekom tarafindan kiralanmis olmasidir.

Kagithane/Cendere bélgesinde A sinifi ofislerin bogluk oranlan 2015 yilinin ik ceyredinde %43,79 iken bu
oranin 2015 yilinin ikinci geyreginde %51,94'e gikudini gorilyoruz. Bu artig; bélgede yeni bir ofis binasinin
stoka dahil olmasindan kaynaklanmaktadir, Heniiz bdlgede kiralamalann isteyen seviyelerde olmamasi da
bosluk oranlarindaki artisi desteklemistir.
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Grafik 10 Istanbul Piyasasi Ortalama Bosluk Oranlan ( A Sinifi- 2. Geyrek)
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Kaynak / Source Colliers International

Maslak bdlgesinde A sinifi ofislerin bosluk oranlan 2015 yilinin ilk geyreginde %25,86 iken 2015 yilinin ikind
geyredinde bu oranin %23,97've geriledigini gérilyoruz. Hala MIiA bélgesinden sonra en fazla talep goren
bolgelerin baginda gelen Maslak bélgesinde hem stoka dahil olan yeni binalarda gerceklesen hem de mevcut
stokta bulunan binalardaki kiralamalar bogluk oranlanindaki diisiisiin ana nedenini olusturmaktadir. MiA
bolgesinde A Sinifi bogluk oranlannmin 2015 yilinin ilk geyredinde %18,08 iken bu oranin 2015 yilinin ikinci
geyreginde %16,47've geriledigini goriyoruz. MIiA bélgesinde de talebin hala canh olmasi ve gergeklesen
kiralamalar bir dnceki doneme gdre bosluk oranin gerilemesine neden olmustur.

Kira Degerleri

2015 yilinin ikinci geyregdinde ortalama kira rakamlannin tim bdlgelerde az da olsa duistiiglinii gérmekteyiz.
Fakat kira rakamlarindaki bu gerilemenin ¢ok sert oldugunu séyleyemeyiz. Asya Yakasi'nda ise ayn sekilde
kira rakamlarinin Altunizade bélgesi haric tiim bolgelerde distliginii gérmekteyiz. Asya Yakas’nda kira
rakamlarindaki bu gerileme Avrupa Yakasi'ma nazaran daha hissedilebilir boyutlardadir. 2015 yilinin ikinci
geyredinde A sinifi ofislerin ortalama kira degerlerinin 6nceki doneme gore artig/distis durumian asagidaki
tabloda verilmistir:

A SINIFI OFIELER ICIN ISTENEN KIRA DEGERLER|

= Ceyiek 2015

Mastak® v
A v
Kagithane 7 Conderc® v
{stanbul Bat? v
Altumzade -
Ummpansyr® v
Kozyatagi / Ataschar® v
Kaaure® v
Jadunbul Dogu” v

Yukanda da belirttigimiz lzere; bu bdlgelerdeki kira rakamlannin tablolanmizda gésterdigi gerileme kiiglik

dustslerle gerceklesmistir. Ornek olarak; Kozyatagi/Atasehir bolgesindeki A sinifi ofislerin ortalama kirasi bir

onceki donem $24,7/m2/ay iken 2015'in ikinci ceyreginde bu rakam $24,53/ m2/ay olarak gerceklesmistir.
iy

.
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2015 yihinin ilk ceyredinde Avrupa Yakasi A sinifi ofislerin ortalama kirasi $33,50/m2/ay iken 2015 yilinin ikinci
ceyreginde bu rakam $33,22/m2/ay’a gerilemistir, 2015 yilinin ilk geyredinde Asya Yakasi A sinifi ofislerin
ortalama kirasi $22,51/m2/ay iken 2015 yilinin ikind geyredinde bu rakam $22,13/m2/ay’a gerilemistir.

Grafik 11 Istanbul A Sinifi Ortalama Ofis Kira Rakamlan ($/m2/ay)-2. Geyrek 2015
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Ortalama kira rakamlanna bélgeler dzelinde baktimizda ise degisimlerde en 6ne gikan boblgeler:

Umraniye bdlgesinde ortalama kiralar 2015 yih ilk ceyregiinde $21,20/m2/ay iken 2015 vilinin ikind geyreginde
bu rakam $20,03/m2/aya gerilemistir. Uzun zamandir bdlgede bos olan baz binalann liste rakamlarindaki
ufak disiisler bu gerilemenin en dnemli nedeni olmustur. Bir dnceki déneme gdre bosluk oranlanndaki
dislise ragmen kira rakamlannin da gerilemig olmasi her ne kadar arz talep dengeleri icenisinde aciklanamaz
olarak gériinse de bosluk oranindaki gerilemenin ana nedeni bélgenin bilyiik stokuna sahip A4 Plaza’nin
tamaminin Tirk Telekom tarafindan bu ceyrek igerisinde kiralanmasidir. istanbul Doju bélgesinde ise
ortalama kiralar 2015 yih ilk ceyreiinde $18,9/m2/ay iken 2015 wiinin ikinci geyrefinde bu rakam
$17,49/m2/aya gerilemistir. Bu dislisin de Umraniye bblgesi ile benzer bir durumdan kaynaklandigini
sOyleyebiliriz.

Grafik 12 Istanbul A Sinifi Ofis Ortalama Kira Rakamlan ($/m?2/ay)- 2. Ceyrek 2015
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Oniimiizdeki 3 yil igerisinde Asya ve Avrupa yakasinda piyasaya cikacak yaklagik 1.500.000 metrekare ofis
stoku, ingaat ve planlama asamasindadir. Oniimiizdeki 3 yil icerisinde piyasaya ¢kacak ingaat ve planiama
asamasindaki bu ofis stokunun dagiimini inceledigimizde Avrupa yakasinin Asya yakasina gére biraz daha
fazla stok ortaya ckaracadin goériiyoruz. Daha once ki doéneme bakbdimizda iki bdlge arasinda esitlik

62




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

oldujunu animsiyoruz. Dengenin az da olsa degismesinin nedeni ise; bu dénemde, Asya Yakas’'nda baz
projelerin ingaatlannin tamamlanarak stoka dahii olmasindan kaynaklanmaktadir.

Grafik 13 Istanbul'da Planlanan ve insaat Halindeki A Sinifi Stogu-m2
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Kaynak / Source: Colliers International

Planlanan ve inga halindeki yakin gelecekteki stokun blylk kismi Kozyatagi/Atasehir ve Kagithane/Cendere
gibi merkezi is akslanna alternatif béigelerde yer almaktadir. Gelecek 3 il igerisinde istanbul A sinifi ofis
stokuna girecek planlama ve insaat asamasindaki ofis binalannin alan dagiimi bblgeler bazinda asadidaki
tabloda verilmistir:

Grafik 14 Bélgelere Gore Istanbul A Sinifi Ofis Stoku Gelecek Stok Dagilimi- m2
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Kaynak / Source: Colliers International

4.4. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundudu bélgenin
dzellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo
ekonomik dzellikleri, gelisme ydnil deferleme calismasini etkileyen faktorler olup ait basliklarda konu
gayrimenkuliin bulundugu bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.
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4.4.1. istanbul il

sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi olmak
{izere iki kita tizerinde kurulu tek metropoidiir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Marmara Denizi vardr.
Batisinda Tekirdad'in Cerkezkdy, Gorlu, Marmara Erefjlisi ve Saray liceleri, dojusunda Kocaeli'nin Gebze,
Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adiri aldigi ve Hali¢ ile Marmara arasinda kalan yanmada (izerinde
bulunan asil istanbul 253 km2, biitiini ise 5.712 km? 'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz
Képrtileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2013 yili adrese dayal niifus sistemi sonuclarina gére, Tirkiye'nin en
kalabalik 14.160.467 kisi niifusuna sahip istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma ozelliini
tagimaktadir.

Istanbul'un niifusu son 25 yida 4 katna ckmistr. Istanbul'da yasayanlann yaklasik %65 Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yagamaktadir. Issizlik sebebi ile birgok insan istanbul'a goc etmis,
genelde sehir etrafinda gecekondu mahalieleri olusturmustur.

Istanbul kent &lgeginde son yirmi yilda hizh bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir grubu
mensuplan, Avrupa ve Amerika’daki dénisiime benzer gekilde kent geperinde bulunan dodayla ic ice diisiik
vogunlukiu konut alanlanna tasinmiglardir.

32 ilgesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Martta
yayinlanarak yUriidlige giren “5747 sayill Biiyiiksehir Belediyesi Sinidan icersinde flge Kurulmasi ve Baz
Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun“la istanbul'un toplam ilge sayisi 39 ‘a yikselmistir.

Istanbul sosyo-ekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet
doneminde yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin bagkenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en Gnemli
karar, iletisim ve ydnetim merkezi istanbul'dur. Ulkedeki endiistriyel kuruluglannin %38'i, ticari isletmelerin
%?55' Istanbul'da bulunmakta olup, vergi geliderinin %40" bu sehirden saglanmaktadir. istanbul, tke
¢apinda her tiirli mal ve hizmetin toplanip dagitldigi ve yurtdisi baglantilann kuruldugu, Tirkiye'nin ep£

A
TR
iy

diizeydeki hizmet ve ticaret merkezidir. 133 milyar dolarlik yilik Gretimiyle Diinyada 8. sirada yer al makts dir:
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Istanbul'un Tiirkiye dlcegindeki temel islevierinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. flk kez 19.
yiizyiln ikind yansinda yabana, finans kuruluslannin akinina ugrayan Istanbul, 1950'ere dofru ulusal
bankaaligin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilan agmistir. Turkiye'
deki biiyiik bankalarin timiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

istanbul gerek dogal giizelli§i ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklannin geligkinligi
bakimindan Tirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir.

flde tanm kesiminin payr oldukca kiiciiktiir. Bitkisel Giretim ve hayvanalik metropoliten alan disinda kalan

Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle siniridir.

4.4.2. Uskildar ilgesi
7 Uskiidar, Marmara Denizi ile Bogaz sulannin

Uskiidar Istanbul'un Anadolu Yakasi'min bir ilgesidir.
Uskidar figesi, kuzeyde Beykoz, kuzeydoguda
Umraniye, dofuda Atasehir, giineyde Kadikéy
{ ilceleri ve batida Istanbul Bogaziyla cevrilidir.

| figenin niifusu, 2014 yii Adrese Dayali Nifus
‘ Sistemi kayitlarina gore yaklasik 534.970 kisi olarak
tespit edilmistir. 33 mahalleden olusumakta olup, kdy yerlesimi yoktur. 1926 yilina kadar il statiistinde olan
Uskiidar ayni yil yapilan yasal diizenlemeyle ilge statiisiine getirilip istanbul'a baglanmistr. 1930'da Kadikdy
ve Beykoz, 1987'de Umraniye'nin Uskiidar'dan aynlarak ilge olmalan, 2008'de de Omek, Esatpasa ve Fetih
mahallelerinin Atasehir ilgesine balanmasiyla bugiinkii sinilanna ulagmistir.

Tigenin yiiz 8lglimii 36 kilometrekaredir. Uskiidar topraklan dogudan batiya dogru genis sirtlar ve tepeler
halinde hafif edimlerle kiylya yaklasarak istanbul Bogazi'na iner. Ulke turizminin 8nemli merkezierinden birini
teskil eden tepelerinden Biiyiik Camlica Sefa Tepesi denizden 268 metre, Kiigiik Camlica Tepesi ise 229 metre
yliksekliktedir.

ULASIM: figenin ulagim agisindan tagidifi 6nem giiniimiizde de siirmektedir. Eskiden Uskiidar ile Kabatas ve
Sirkeci arasinda yapilan araba vapuru seferlerine, Bogazigi KopriisU'niin aciimasindan bir siire sonra son
verilmigtir. Araba vapuru seferleri giiniimiizde Harem Iskelesi ile Sirkeci arasinda yapilmaktadir. Bu iskele
cevresindeki otogar (Harem Otogan), Anadolu‘daki cesitli merkezlerle istanbul arasinda yapilan karayolu
ulagiminda eskisi kadar olmasa da hala énemli bir yer tutmaktadir.

Bogazigi Koprusii'nin Anadolu yakasindaki ayag ilge sinirlan icindedir. Eskiden E-5 olarak taninan D-100
Karayolu Harem'e kadar uzanir. Bu karayolundan Uzuncayir mevkiindeki képriili kavsakla aynian gevre yolu
Bogazici Kdprisii'ne ulagir. Bu gevre yolundan Kiiglik Camlica eteklerinden aynlan bir baska yol Fatih Sultan
Mehmet Koprisii gevre yoluyla baglanti saglar.

fice, karayollannin énem kazanmasindan bu yana su yolu ulasimindan yeterince yararlanamamaktadir.
istanbul Bogazi kiyisindaki baz iskelelerle (Uskiidar, Kuzguncuk, Beylerbeyi, Cengelkdy, Kandilli) karsi kiyidaki
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iskelesi'yle Besiktas, Kabatas ve Sirkeci arasinda yapilan “motor” seferleri de halkin ulasim gereksinmesini
kargilamasi agisindan énem tasir.

TARIHGE: ilceye adini, giineybat kesimdeki eski iskele yerlesmesi verir. Giiniimiizde hemen hemen Selman
Aga, Inkilap, Gilfem Hatun ve Rumi Mehmet Pasa mahallelerini icine alan tarihsel yerlesme Uskiidar, 1918'de
istanbul Vilayeti'ne bagh Beyogiu ve Uskiidar mutasarmfliklan, Cumhuriyet'in Ilani'ndan sonra 1924'te tiim
sancaklar vilayet yapilinca ayn birer vilayet (il) olmuslardir. 1926'daki ydnetsel diizentemeler sirasinda
Uskiidar da kaza (ilce) yaptiarak Istanbul Vilayeti'ne baglanmistr.

Eskiden doguda Kartal flgesi'ne komsu olacak kadar genis bir alani kaplayan Uskiidar ilgesi'nin gérinimdi,
tiim Istanbul flinde oldugu gibi 1950'lerden itibaren hizla degismeye baslamistir. Ulkenin cesitli yorelerinden
Istanbul'a yonelen gicten Uskiidar Iicesi de payina diiseni almishr. 1960'arda Gamlica, Bulguru ve daha
dogudaki alanlarda hizli bir gecekondulasma yasanmis, bu yillarda sanayi bdlgesi olarak belirlenen Umraniye
ve cevresinde gecekondular ve gecekondu mahalleleri olusmustur. Buradaki hizii niifus artist 1963'te
Umraniye'de belediye kurulmasini zorunlu kilmistir. Bogazigi Képrisi'niin agiimasi ile Kadikéy'de oldugu gibi
Uskiidar'da da yerlesim 6zendirimistir, licenin 1970-1980 arasindaki yiliik ortaiama nifus artisi yiizde 10'u
asmisbr. Bunun nedenlerinden biri de Fatih Sultan Mehmet Kbprisii gevre yollannin gectigi kirsal kesimde
hizh bir yapilasma yasanmasidir. Bu gelismeler Umraniye'nin 1987'de ilce yapilmasiyla sonuclanmistir. Bu
ylizden, 1985'te 490.185 olan Uskiidar iigesi'nin niifusu 1990'da 395.623'e gerilemistir.

2008 yilinda yapilan idari diizenlemeyle, iigenin giineydogusundaki 3 mahalle (Omek, Esatpaga ve Fetih)
Uskiidar'dan aynlarak yeni kurulan Atasehir flgesi'ne katilmistr.

EKONOMI: Uskiidar Ilgesi'nde egemen ekonomik etkinlik ticarettir. Kiigiik captaki zraat alanlan dahi
yerlesim alanina doniistigl icin tanmsal faaliyet yok denecek kadar azdir. Su driinleri alaninda da bir adet su
Uriinleri kooperatifi vardir. Tanmsal faaliyetler gibi sanayi tesisleri de yoktur. Sayisi fazla olmayan kiiclik
imalathaneler niifusa gore kayda deder sayllmaz. Ancak Tlrkiye'nin onde gelen c¢ok sayida sinai ve ticari
tesebbiisiin yonetim merkez ilge sinidan igindedir. ilcede daha ziyade kiiciik esnaf ve sanatkér ile emekli
niifus bulunmaktadir, faal niifusun bir bélimdi ilce disinda calismaktadir.
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5. DEGERLEME TEKNIKLERI
eferleme Tekniklerini Ackla

Dederleme, bir varifin Pazar Dederi veya Pazar Degeri disindaki esaslara gére yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve
deder kavramlan, tiim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Deferleme acisindan esdeder bir éneme
sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonuglanna nasil ulagiidiinin anlagilabilir sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesigtigi noktay!
temsil eder. Defer ise satn alinmak (izere pazara sunulan bir mal veya hizmet igin alia ve satianin
anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iliskili bir kavram olan Malivet, el degistirme isleminden farkh olarak, bir emtia, mal veya hizmeti
yaratmak veya Uretmek icin gerekli olan tutar seklinde tarumianr.

Defer, gergek dedil, mal veya hizmetin belidi bir zaman zarfinda satist veya dedis tokusu ile iligkiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin retim masraflan igin ddenmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Milkiin sahipleri, yatinmailan, sigortacilan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gdreviileri, tasfiye
memurlan veya kayyumlan ya da normalin iistiinde istekli veya dzel aliclan, rasyonel agidan esit ve gecerli
sebeplerle ayni miilke farkh dederler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Dis! Esash Deger
En temel seviyede, deder, herhangi bir {irlin, hizmet veya mal ile iliskili dért etkenin birbiHeriyle olan iliskisine
gdre olusturulur ve strdiriiliir. Bu faktorer, fayda, kitlik, istek ve satin alma giiclidiir.

o Pazar Dedenri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekii bir aliayla istekli bir
satia arasinda herhangi bir zodlama olmaksizin ve taraflanin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartiar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi nivetli bir sekilde hareket ettikieri bir anlasma gercevesinde degerleme
tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

o Pazar Dederi, milkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu g6z éniine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

o Pazar Degeri'ni tahmin etmek icin Dederleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyl kullanimi veya en
olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gdre miilkiin mevcut kullanimi olabilecegi
gibi baska alternatif kullarimlar da olabilir.

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

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklasimu

Bu kargilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilkderin satisini ve pivasa verilerini dikkate alarak
karsilastrmaya dayal bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak detierlemesi yapilan millk, agik piyasada
gerceklestirilen benzer miilklerin satiglariyla ya da istenen fiyatiar ve verilen teklifler de dikkate alinarak
kargilagtinlir.
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5.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi

Bu yakiagimda, de§erlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme yéntemi ile
deger tahmini yapilir. indirgeme, gelir tutanni deger tahminine geviren gelir (genellikie net gelir) ve deger ile
iligkilidir. Bu islemde, Hasila veya Iskonto Oraniya da her ikisi de dikkate alinir. ikame prensibinde ise belli bir
risk seviyesinde en yiiksek yatinm getirisini saglayan gelir akisi ile degere ulasilacadi kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasim

Maliyet yakiastminda, miilkiin satin alinmasi yerine, milkiin aynisinin veya ayni yaran saglayacak baska bir
milkin insa edebilecedi olasiidi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deder, yenisinin maliyetinin
degerlemesi yapilan miilk icin 6denebilecek olasi fiyah asin 6lclide astufi durumlarda eski ve daha az
fonksiyonel miilkler icin amortismarn da igerir.

Sonuc olarak;

TUm Pazar Degeri 6lglim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip,
dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Dedieri tanimini olustururlar.

o Emsal karsilastrmalan veya dider pazar karsilastirmalan, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettiji nakit akislanni ve
piyasadan elde edilen geri déniis oranlarini esas almalidir.

o Ingaat maliyetleri ve amortisman, mallyetier ve birikmis amortismanin piyasa esasl tahminieri {izerinden
yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklagim veya
prosediiflerin  kullanilabilecedini belider. Piyasa bilgilerine dayandifinda bu yaklagimlann her biri,
karsilaghrmal bir yaklagtmdir. Her bir de§erleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yéntem genellikle
piyasadaki faalivetieri en iyi temsil eden yontemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar De§erinin tespiti icin tiim ydntemleri dikkate alarak hangi yontem ya da
yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6.  GAYRIMENKULUN KONUMU VE FiziKSEL INCELEMELERI

6.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikderi

Deferlemeye konu gayrimenkul; Istanbul Ili, Uskiidar licesi, Aabadem Mahallesi simirlan igerisinde yer
almaktadir. Deferleme konusu taginmaza Altunizade-Hasanpaga istikametinde 0-1 karayolu {zerinde
ilerlerken Uzuncayir kopriilli kavsagina gelindiginde, sag kolda yer alan tali yol zerinden D-100 karayoluna
sapilarak ulagilir. Konu taginmaz sag tarafta yer alan Gegen Sokak, Uzuncayir Képriilii Kavsat ve Almond Hill
Evieri yolu arasinda kalan bdigede kdge konumda yer almaktadir.

Resim 4. Konum Krokisi

P~ Gsxlparm

F 1
| vase i ’
o ‘*“_.-/ e l’; mvm.mof

Tablo. 22 Tasinmazlarin Baz) Merkezlere Kusucusu Mesafeleri

Mesafeler Uzakhklar

_Altunizade Merkez e - e o 2.57 km e
Kadikéy Merkez _ B == 268km .
Uskidar Merkez T T Taz8km
_Bofiazid Koprisu o _469km
_Bostana Merkez _ LT T T 813 km
Taks_l_r_n Merkez ! . Zl4wm

_ an Mehmet Képrast . _ . ..1o18km
_Atatirk Havaalany e 2017 KM
Sabiha Gékcen Havaalani 1 23,47 km

Degerleme konusu taginmaz D-100 karayolu ile 0-1karayolunun kesisiminde konumlu olup, kara ve deniz yolu
toplu tasima araglan ile ulagim saglanabilmektedir. Taginmaza Avcilar-Sogiitliicesme arasinda ulasim saglayan
metroblis aracligi ile, Kadikdy-Kartal arasinda ulagim saglayan metro hatti ile ulasim saglanabilmektedir.
Aynca deniz yolu ulagim araclan ile Kadikdy, Bostana ve Uskiidar merkezden de erisim milmkiin olup, &zel
vasita ile istanbul Ili, Anadolu ve Avrupa yakalanndan kolay ulagim saglanabiimektedir.

Konu taginmazin bulundugu bdlgede ve yakin gevresinde 7-8 kath betonarme yap tarzinda, blok yapi
diizeninde insa adilmis konut ve konut-+ticaret fonksiyonlu yapilar mevcut olup, dzellikle komsu mahallelerde
Kentsel dontisiim projeleri ylirlitilmektedir. Tasinmaz ile ayni mahalle sinidan igerisinde yer alan mevcut yapi
stogunun blylik bir kismi deprem sonrasi inga edilmis bloklardan olusan site tarz mesken alanlann
olusturmaktadir.
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Resim 5. Tasinmazin Yakin Cevresi-Konum Krokisi

s = — =y

Tasinmaza yakin konumda Camiica Godiis Hastaliklan Askeri Hastanesi, Ozel Dodus Lises,, Dogus
Universitesi, Marmara Universitesi Giizel Sanatlar Fakiiltesi, Ozel Aabadem Hastanesi, Kadikdy Belediyesi,
Sukri) Saracoglu Stad: gibi referans yapilar yer almaktadir. Orta-Gst gelir grubunun ikamet ettigi bolgede,
komsu mahallelerden Hasanpasa-Fikitepe mahallelerinde mevcut kentsel doniisim projeleri dolayisi ile
sosyo-ekonomik yapi olumsuz yénde etkilenmistir. Ancak taginmazin yer aldiji Aabadem mahalle simirdan
dahilinde sosyo-ekonomik yapi iyi seviyededir. Konu taginmaza yakin konumda ver alan referans niteligindeki
konut fonksiyonlu sitelerden bazlan ise Almond Hill Evieri, Giilevier, isbankasi Bloklan, Hukukgcular Sitesi,
Marmara Sitesi, Simgekent Bloldan‘dir.

Resim 6. Topografik Yap: Krokisi

Konu tasinmazin bulundugu bdlgede
topografik yap1 hafif egimli yapiya sahip
olup, Cegen Sokak (zerinde kuzey ydnde
ilerledikce e§im orani artmaktadir. Ayni
zamanda D-100 hatti boyunca dogu ydnde
ilerflerdikce edim orami hafif oranda
artmaktadr.

6.2. Gayrimenkuliin Tamimi _
imenkuliin Y Insaat ve Teknik Gzellikleri, Projeve fliskin detierlem

alan, toplam 412.882 m2 ingaat alanli "Akasya Kent Etabi”dir.
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Onayli projesinde ve mahallinde Akasya AVM, A Kule Blok ve B Blok olmak (izere toplam i¢ adet bloktan
olusan “Kent Etabi” 1083 Ada 68 parsel izerinde projelendirilmistir. Kompleksin batisinda konumlu Etap “Gol
Etabi”, glineyinde konumlu etap “Koru Etabi”, orta noktada konumlu alan ise “"Akasya Park” olarak
adlandinlmistr,

Vaziyet Plam

Uskiidar ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 Ada, 68 Parsel iizerinde yer alan “Akasya Kent Etabi"nda yer alan
toplam (g adet bloklardan “"A” blok olarak adlandinlan blok kat irtifakina esas onayli mimari projesinde ve
Yapi Kullanma izin Belgesi‘nde zemin kotu Uistiinde toplam 40 kat olmak (izere, 37 adet isyeri, 222 adet konut
olmak Gzere toplam 259 bagimsiz bolimli ve 43.606 m2 alanh olarak belirtilmistir. Bloklardan “B" blok olarak
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bélimll, 32.975 m2 alanh olarak belirtiimistir. A Kule ve B bloklarnin zemin kotu altinda konumlu katlan tim
bloklar tarafindan ortak kullanilacak sekilde projelendirilmistir. Bahsi gegen bodrum katlar “A.V.M” blogu'nun
zemin alt kotlannda projelendirilmis olup, bu katarda ortak alanlar (teknik hacimler, otopark alanlan v.b.)
planlanmustir.

AVM BLOGU: Degjerlemeye konu bloklardan A.V.M. blogu 6 bodrum+zemin+mekanik kat+3 normal kat
olmak tizere toplam 11 kath projelendirilmis olup, tadilat ruhsatinda ve yapi kullanma izin belgesi (izerinde
toplam 336.301 m2 y(izélgiimlii olarak belirtilmigtir.

Kat irtifakina esas onayll tadilat projesi (izerinden yapilan hesaplar sonucunda A.V.M. blogu toplam yakiagik
336.301 m2 insaat alanl olarak goriilmis olup, kat alanlan ve bloga ait toplam alan hesabi asagidaki tabloda
belirtildigi gibidir.

Tablo. 23 Proje Kat Alanlan ve Toplam Alan Hesaplan

Kat irtifakina esas onayli projesinde ve mahallinde 6.

- 23,80 KOTU | ALTINCI BODRUM 36.941 .

~20,60 KOTU_| BESINCI BODRUM 36 643 Bodrum ila 4. Bodrum katlar arasinda otopark, su
-17,40 KOTU | DORDUNCU BODRUM 36.627 deposu, makine dairesi, teknik hacimler, 3 bodrum ve
-14,20 KOTU | UCUNCU BODRUM 36.627

~11,00 KOTU | iKINCi BODRUM 36.466 2. Bodrum katlarda otopark alanlan ve teknlk hacimler
-7,00 KOTU | BIRINCi BODRUM 37.259 ;

: er . Bahsi n rum katlar konut ve
-3,50 KOTU | BIRINCi BODRUM 7.111 yer Blmaktadi: Bahsl ecen bod tia ko
0,00KOTU | ZEMIN KAT 27.511 blro nitelikli {initelerin planlandiyi A Kule ve B Bloklar
+4,00 KOTU | MEKANIK KAT 8.165 .
+8,00 KOTU_| BIRINCi KAT 22.321 ile ortak kullamm katan olup, 1. Bodrum kat
+13,00KOTU | IKINCI KAT 22.740 seviyesinden itibaren A.V.M.ye ait kullanim alanlan
+18,00 KOTU | UCUNCU KAT 22.891 . o .

+ 75 50 KOTU 5 000 projelendirilmigtir. 1. Bodrum kat, zemin kat ve normal

TOPLAM SEEUSM Katlarda her katta diikkan nitelikli birimler, teknik

OTOPARK KATLARI 183.304 hadmler ve islak hacimler planlanmis olup, zemin kat
ALISVERIS MERKEZI KATLARI 152.997

seviyesinde A Kule Blok icin 3 ayn giris, B Blok igin 2
ayn giris ve A.V.M.'ye giris mevcuttur. A.V.M. girigleri 1. Normal katdan da saglanmaktadir.

A.V.M. girisleri zemin kat seviyesinde Uzungayir Képrilii Kavsak cephesinde, Cecen Sokak cephesinde ve A
blogun konumlu oldugu yénde blok arka cephesinde oimak iizere toplam 3 adettir. Aynca konu blogun 1.
Normal kat seviyesinde Cegen Sokak cephesinde bir adet yaya girisi planlanmis olup, karma projedeki Akasya
Park, Koru ve Gol Etaplanna gecis saglanabilmektedir.

Mahallinde yapilan incelemede mevcut A.V.M. blogu dahilinde, magaza kullarim gsekillerine bagh olarak
projesinde belirtilen diikkan alanlan bdliintiilerinde degisiklikler yapildigr goriiimils olup, dilkkan hacimlerinin
kullaniclannin alan ihtiyaclan dogrultusunda iki ve daha fazla sayida dilkkan nitelikli bagimsiz bdlimlerin tek
bir madaza tarafindan kullanildigh gériiimistiir,

Degerlemeye koru A.V.M. blogu dahilindeki bagimsiz bélimlerin alanlan onayli mimari projesi lzerinden
hesaplanmis olup, mevcut magaza karmasi ve kullanim sekilleri dikkate alinmigtir. Konu bagimsiz béliimlerin
tescil edildikleri kat, nitelik ve proje alanlanna dair bilgiler asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.
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Tablo. 24 Bagimsiz Boliimlere Ait Kat,Nitelik ve Alan Tablosu

BE A DRO) Al A
1 3.BODRUM OTO YIKAMA 1000
2 2.BODRUM DUKKAN 79,1
3 2.BODRUM DUKKAN 75.8
4 2.BODRUM DUKKAN 839
5 2.BODRUM DUKKAN 48.9
6 2.BODRUM DUKKAN 37,4
7 2.BODRUM DUKKAN 50,2
8 2.B0DRUM DUKKAN 178,3
9 2.BODRUM DUKKAN 89.3
10 2.BODRUM DUKKAN 205.0
11 2.BODRUM DUKKAN 69.0
12 2.BODRUM DUKKAN 46,0
13 2.B0DRUM DUKKAN 34,0
14 2.80DRUM DUXKAN 41,0
15 2.BODRUM DUKKAN 40,0
16 1.BODRUM DUKKAI\!_ 115.3
17 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 212.1
18 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 268,2
19 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 2232
20 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 250,4
21 1.B0DRUM DUKKAN 50,0
22 1.BODRUM DUKKAI\!. 50.0
23 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 184,0
24 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 294.0
25 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 345,7
26 1.80DRUM DUKKAN 120,0
27 1.B0DRUM DUKKAN 44.0
28 1.BODRUM DUKKAN 44.0
29 1.BODRUM DUKKAN" 71.0
30 1.B0DRUM ASMA KATLI DUKKAN 237 1
31 1.B0DRUM ASMA KATLI DUKKAN 2085
32 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 189,2
33 1.BODRUM DUKKAN 973
34 1.BODRUM MARKET 1872.9
35 1.BODRUM DUKKAN 1204,0
36 1.BODRUM DUKKAN 364.0
37 1.BODRUM DUKKAN 797.0
38 1.B0DRUM DUKKAN 168,3
39 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 249 1
40 1.BODRUM DUKKAN 72.8
41 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 167.9
42 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 260.4
43 1.BODRUM DUKKAN" 58,8
44 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 194.0
45 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 184.0
46 1.BCORUM ASMA KATL! DUKKAN 174.0
47 1.BODRUM ASMA KATL DUKKAN 1585
48 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 221.3
49 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 215,9
50 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 170,6
51 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 257,6
52 1.B0DRUM ASMA KATLI DUKKAN 1488 3
53 1.B0DRUM ASMA KATLI DUKKAN 4852
54 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 217 4
55 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 476.9
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. B NITELIK PROJE ALANI {m?)
56 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 1302.,9
57 1.BODRUM DUKKAN 1221
58 1.BODRUM DUKKAN 220.7
59 1.BODRUM DUKKAN 510
60 1.BODRUM DUKKAN 56,0
61 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 140,0
62 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 111,0
63 1.B0DRUM DUKKAN 91.0
64 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 4592
65 1.BODRUM DUKKAN 95.8
66 1.BODRUM DUKKAN 88,0
67 1.B0DRUM DUKKAN 110.0
68 1.BODRUM DUKKAN 62,0
69 1.80DRUM DUKKAN 21.0
70 1.BODRUM DOKKAN 1180
71 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 255.0
72 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 273,0
73 1.BODRUM DUKKAN 177.,0
74 1.BODRUM DUXKAN 23.0
75 1.B0DRUM DUKKAN 60,0
76 1.BODRUM DUKKAN 450
77 1,.BODRUM DUKKAN 126.0
78 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 181,0
79 1.BODRUM ASMA XATLI DUKKAN 180.0
80 1.BODRUM ASMA KATLI DUKKAN 168,0
81 1.BODRUM DUKKAN 78.0
82 1.B0DRUM ASMA KATLI DUKKAN 137.0
83 1.BODRUM DUKKAN 66,0
84 1.BODRUM DUKKAN 37.0
8s 1.B0DRUM ASMA KATLI DUKKAN 2420
86 1.BODRUM DUKKAN 119.0
87 1.BODRUM DUKKAN 28.0
88 1.BODRUM DUKKAN 240
89 1.BODRUM DUKKAN 40.0
90 1.BODRUM DUKKAN 410
91 1.80DRUM DUKKAN 36,0
92 1.8B0DRUM DUKKAN 55.0
93 1.BODRUM DUKKAN 56,0
94 1.80DRUM DUKKAN 38,0
95 1.830DRUM DUKKAN 40,0
9 1.BODRUM DUKKAN 40,0
97 1.BODRUM DUKKAN 45.0
98 1.B0DRUM DUKKAN 29.0
99 1.BODRUM DUKKAN 57.0

100 1.BODRUM DUKKAN 26,0
101 1.80DRUM DUKKAN 36,9
102 1.B0DRUM DUKKAN 68.0
103 1.BODRUM DUKKAN 43,0
104 1.BODRUM DOKKAN 57.0
105 1.BODRUM KIOSK 6.0
106 1.BODRUM KIOSK 6.0
107 1.B0DRUM KIOSK 6.0
108 1.BODRUM KIOSK 7.0
109 1.BODRUM KiQSK 7.0
110 1.BODRUM KIiOSK 7.0
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BA KAT NITELIK PROJE ALANI (m?)
111 1.BODRUM DEPO 3,0
112 1.B0DRUM DEPO 52
113 1.BODRUM DEPO 7.5
114 1.BODRUM DEPO 8,0
115 1.BODRUM DEPO 12,6
116 1.B0ODRUM DEPO 75
117 1.BODRUM DEPO 74
118 1.BODRUM DEPO 7.2
119 1.BODRUM DEPQ 7.0
120 1.BODRUM DEPO 7.7
121 1.BODRUM DEPO 103
122 1.BODRUM DEPO 6.4
123 1.B0DRUM DEPO 6,0
124 1.B0ODRUM DEPO 232
125 1.BODRUM DEPO 6,7
126 1.BODRUM DEPO 8.7
127 1.BODRUM DEPO 55
128 1.BODRUM DEPO 53
129 1.BODRUM DEPO 50
130 1.BODRUM DEPO 5,2
131 1.BODRUM DEPO 6.0
132 1.BODRUM DEPO 33
133 1.B0ODRUM DEPO 30
134 1.BODRUM DEPO 35
135 1.BODRUM DEPO 9.9
136 1.B0DRUM DEPO 08
137 1.BODRUM DEPO 6.0
138 1.BODRUM DEPO 5.7
139 1.BODRUM DEPO 9,1
140 1.BODRUM DEPO 144
141 1.B0DRUM DEPO 11,6
142 1.BODRUM DEPO 8,1
143 1.BODRUM DEPO 6.0
144 1.BODRUM DEPO 6,0
145 1.BODRUM DEPQ 59
146 1.BODRUM DEPO 7.1
147 1,BODRUM DEPO 83
148 1.BODRUM DEPO 57
149 1.BODRUM DEPO 5,7
150 1.BODRUM DEPO 56
151 1.BODRUM DEPO 6,6
152 1.BODRUM DEPO 84
153 1.BODRUM DEPO 7.7
154 1.BODRUM DEPO 52
155 1.B0DRUM DEPO 7.1
156 1.BODRUM DEPO 9,8
157 1.BODRUM DEPO 52
158 1.BODRUM DEPO 5,1
159 1.BODRUM DEPQ 5.1
160 1.B0ODRUM DEPO 6.5
161 1,B0DRUM DEPO 6,7
162 1.B0DRUM DEPO 50
163 1.BODRUM DEPO 50
164 1.BODRUM DEPO 50
165 1.BODRUM DEPO 6.3
166 1.BODRUM DEPO 6,6
167 1.B0DRUM DEPO 50
168 1.B0DRUM DEPO 4,9
169 1.BODRUM DEPO 4,9
170 1.B0DRUM DEPO 6,2
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qw
HH o' PR() Al A

171 1.BODRUM DEPO 74
172 1.B0DRUM DEPO 5,5
173 1.BODRUM DEPO 5,2
174 1.BODRUM DEPO 49
175 1.BODRUM DEPO 6,5
176 1.BODRUM DEPO 9,5
177 1.BODRUM DEPO 73
178 1.B0DRUM DEPO 71
179 1.BODRUM DEPO 7.6
180 1.BODRUM DEPO 81
181 1.BODRUM DEPO 75
182 1.B0DRUM DEPO 44
183 1.B0DRUM DEPO 38
184 1.BODRUM DEPO 81
185 1.BODRUM DEPO 6,8
186 1.BODRUM DEPO 85
187 1.BODRUM DEPO 12,8
188 1.BODRUM DEPO 15,8
189 1.BODRUM DEPO 12,5
190 1.B0DRUM DEPO 94
191 1.BODRUM DEPO 45
192 1.BODRUM DEPQ 4,9
193 1.BODRUM DEPQ 6,2
194 1.BODRUM DEPO 74
195 1.B0DRUM DEPO 8,0
196 1.B0DRUM DEPQ 58
197 1.B0DRUM DEPO 4,5
198 1.BODRUM DEPO 38
199 1.BODRUM DEPO 38
200 1.BODRUM DEPO 40
201 1.BODRUM DEPO 6.2
202 1.B0DRUM DEPO 38
203 1.BODRUM DEPD 6,4
204 1.BODRUM DEPO 134
205 1.BO0DRUM DEPO 12,4
206 1.BODRUM DEPO 13,7
207 1.BODRUM DEPO 138
208 1.B0DRUM DEPD 14,5
209 1.BODRUM DEPO 154
210 1.BO0DRUM DEPO 6,3
211 1.BODRUM DEPO 63
212 1.BODRUM DEPO 10,0
213 1.BODRUM DEPQ 84
214 1.BODRUM DEPO 6,6
215 1.BODRUM DEPQ 54
216 1.B0DRUM DEPO 59
217 1.BODRUM DEPO 5,6
218 1.B0ODRUM DEPO 53
219 1.BODRUM DEPO 53
220 1.BODRUM DEPO 4,7
221 1.BODRUM DEPO 5,4
222 1.80DRUM DEPO 5,5
223 1.B0DRUM DEPO 4,1
224 1.BODRUM DEPO 4,7
225 1.BODRUM DEPO 4,7
226 1.BODRUM DEPO 50
227 1.BODRUM DEPO 48
228 1.BODRUM DEPO 438
229 1.BODRUM DEPO 48
230 1.BODRUM DEPO 43
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B NITELIK PROJE ALANI (m?)
231 1.BODRUM DEPO 7.4
232 1.BODRUM DEPO 7.5
233 1.B0DRUM DEPO 8,9
234 1.BODRUM DEPO 82
235 1.BODRUM DEPO 46
236 1.BODRUM DEPO 5.5
237 1.B0DRUM DEPO 8.7
238 1.BODRUM DEPO 10,1
239 1.BODRUM DEPO 36
240 1.BODRUM DEPO 3,6
241 1.BODRUM DEPO 3,6
242 1.BODRUM DEPO 36
243 1.BODRUM DEPO 3,6
244 1.BODRUM DEPO 36
245 1.80DRUM DEPO 36
246 1.BODRUM DEPO 36
247 1.BODRUM DEPO 3,6
248 1.BODRUM DEPO 3,6
249 1.BODRUM DEPO 7.5
250 1.BODRUM DEPO 3,7
251 1.B0ODRUM DEPO 40
252 1.BODRUM DEPO 6,7
253 1.B0DRUM DEPO 7.9
254 1.BODRUM DEPO 14.0
255 1.BODRUM DEPO 14,0
256 1.BODRUM DEPO 14,0
257 1.B0DRUM DEPO 370
258 1.BODRUM DEPO 6,8
259 1.BODRUM DEPO 6.8
260 1.BODRUM DEPO 6.7
261 1.BODRUM DEPO 6.0
262 1.BODRUM DEPO 76
263 1.BODRUM DEPO 6.0
264 1.BODRUM DEPO 41
265 1.B0DRUM DEPO 4.5
266 1.BODRUM DEPO 3.7
267 1.BODRUM DEPO 4.0
268 1.BODRUM DEPQ 3,9
269 1.B0DRUM DEPO 4.1
270 1.80DRUM DEPO 47
271 1.BODRUM DEPO 50
272 1.80DRUM DEPO 51
273 1.BODRUM DEPO 4.8
274 1.BODRUM DEPO 4.8
275 1.80DRUM DEPO 5,3
276 1.BODRUM DEPO 5,1
277 1.BODRUM DEPO 4.4
278 1.B0DRUM DEPO 56
279 1.BODRUM DEPO 57
280 1.B0DRUM DEPO 53
281 1.BODRUM DEPO 5,3
282 1.B0DRUM DEPO 6,1
283 ZEMIN DUKKAN 142.2
284 ZEMIN DUKKAN 179,3
285 ZEMIN DUKKAN 2401
286 ZEMIN DUKKAN 242.9
287 ZEMIN DUKKAN 100,4
288 ZEMIN DUKKAN 27,0
289 ZEMIN DUKKAN 39,7
290 ZEMIN DUKKAN 152,3
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BB KAT NITELIK PROJE ALANI (m?)
283 ZEMIN DUKKAN 1422
284 ZEMIN DUKKAN 179,3
285 ZEMIN DUKKAN 240,1
286 ZEMIN DUKKAN 242,9
287 ZEMIN DUKKAN 100,4
288 ZEMIN DUKKAN 27.0
289 ZEMIN DUKKAN 39,7
290 ZEMIN DUKKAN 152.3
291 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 232.7
292 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 195,5
293 ZEMIN DUKKAN 60.9
294 ZEMIN DUKKAN 89.9
295 ZEMIN ASMA KATL! DUKKAN 8789
296 ZEMIN DUKKAN 415
297 ZEMIN DUKKAN 819
298 ZEMIN DUKKAN 73,3
299 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 195,7
300 ZEMIN ASMA KATL! DUKKAN 1433
301 | ZEMIN,ASMA,1,2,3 VE ASMA iKi ASMA KATI OLAN DORT KATLI DUKKAN 87637
302 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 134.4
303 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 4883
304 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 1754
305 ZEMIN ASMA KATL! DUKKAN 2457
306 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 582.5
307 ZEMIN DUKKAN 932
308 ZEMIN DUKKAN 80,2
309 ZEMIN DUKKAN 83 4
310 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 151.6
311 ZEMIN DUKKAN 89,6
312 ZEMIN DUKKAN 1701
313 ZEMIN DUKKAN 2497
314 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 196,2
315 ZEMIN DUKKAN 427
316 ZEMIN DUKKAN 83,1
317 ZEMIN DUKKAN 79.3
318 ZEMIN DUKKAN 109,8
319 ZEMIN DUKKAN 99,5
320 ZEMIN DUKKAN 108,3
321 ZEMIN DUKKAN 110,0
322 ZEMIN DUKKAN 50.2
323 ZEMIN DUKKAN 120,6
324 ZEMIN DUKKAN 37,4
325 ZEMIN DUKKAN 813
326 ZEMIN DUKKAN 2303
327 ZEMIN DUKKAN 1114
328 ZEMIN DUKKAN 26,5
329 ZEMIN DUKKAN 34.6
330 ZEMIN DUKKAN 116,6
331 ZEMIN DUKKAN 97.9
332 ZEMIN DUKKAN 73,4
333 ZEMIN DUKKAN 109,5
334 ZEMIN DUKKAN 100.6
335 ZEMIN DUKKAN 1123
336 ZEMIN DUKKAN 85,5
337 ZEMIN DUKKAN 421
338 ZEMIN DUKKAN 83,5
339 ZEMIN ASMA KATLI DUKKAN 914.0
340 ZEMIN ASMA KATL DUKKAN 212.9
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BB KAT NITELIK PROJE ALANI (m?)
341 ZEMIN DUKKAN 232.7
342 ZEMIN DUKKAN 1484
343 ZEMIN DUKKAN 193,2
344 ZEMIN DUKKAN 195 4
345 ZEMIN DUKKAN 1471
346 ZEMIN DUKKAN 1521,3
347 ZEMIN DUKKAN 5625
348 ZEMIN DUKKAN 559.8
349 ZEMIN DUKKAN 1393,7
350 ZEMIN DUKKAN 2811
351 ZEMIN DUKKAN 2302
352 ZEMIN KiOSK 7.0
353 ZEMIN KIOSK 12,0
354 ZEMIN KloskK 7.0
355 ZEMIN KiosK 6,0
356 ZEMIN KiOSK 12.0
357 ZEMIN KiosK 6.0
358 1.NORMAL DUKKAN 127.9
359 1.NORMAL DUKKAN 1469
360 1.NORMAL DUKKAN 2215
361 1.NORMAL DUKKAN 178.4
362 1.NORMAL DUJKKAN 272,1
353 1.NORMAL DUKKAN 525
364 1.NORMAL DUKKAN 133.4
365 1.NORMAL DIKKAN 202,0
366 1L.NORMAL DUKKAN 204.3
367 1.NORMAL DUKKAN 267.8
368 1.NORMAL DUKKAN 66,8
369 1.NORMAL DUKKAN 66.4
370 1.NORMAL DUKKAN 2553
371 1.NORMAL DUKKAN 8893
372 1.NORMAL DUKKAN 898 4
373 1.NORMAL DUKKAN 68.5
374 1.NORMAL DUKKAN 73,0
375 1.NORMAL DUKKAN 62,1
376 1.NORMAL DUKKAN 54.5
377 1.NORMAL DUKKAN 484.4
378 1.NORMAL DUKKAN 1171,7
379 1.NORMAL DUKKAN 3807
380 1.NORMAL DUKKAN 76.2
381 1.NORMAL DUKKAN 50,3
382 1.NORMAL DUKKAN 43.0
383 1.NORMAL DUKKAN 64.3
384 1.NORMAL DUKKAN 1380
385 1.NORMAL DUKKAN 1334
386 1.NORMAL DUKKAN 129.6
387 1.NORMAL DUKKAN 123.0
388 1.NORMAL DUKKAN 517
389 1.NORMAL DUKKAN 134.6
390 1.NORMAL DUKKAN 41,8
391 1.NORMAL DUKKAN 38,9
392 1.NORMAL DUKKAN 50,6
393 1.NORMAL DUKKAN 57.8
394 1.NORMAL DUKKAN 40,2
395 1.NORMAL DUKKAN 37.5
396 1.NORMAL DUKKAN 43,1
397 1.NORMAL DUKKAN 1616
398 1.NORMAL DUKKAN 32,9
399 1.NORMAL DUKKAN
400 1.NORMAL DUKKAN
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BB KAT NITELIK PROJE ALANI (m?)
401 1.NORMAL DUKKAN 166,0
402 1.NORMAL DUKKAN 172.7
403 1.NORMAL DUKKAN 415
404 1.NORMAL DUKKAN 70,7
405 1.NORMAL DUKKAN 50,4
406 1.NORMAL DUKKAN 422
407 1.NORMAL DUKKAN 215.9
408 1.NORMAL DUKKAN 147.8
409 1.NORMAL DUKKAN 1734
410 1.NORMAL DUKKAN 201.1
411 1.NORMAL DUKKAN 160.3
412 1.NORMAL DUKKAN 184,2
413 1.NORMAL DUKKAN 182,3
414 1.NORMAL DUKKAN 134.9
415 1.NORMAL DUKKAN 140.9
416 1.NORMAL DOKKAN 1763
417 1.NORMAL DUKKAN 168,3
418 1.NORMAL DUKKAN 122.9
419 1.NORMAL DUKKAN 549.3
420 1.NORMAL DUKKAN 169.7
421 1.NORMAL DUKKAN 105.3
422 1.NORMAL DUKKAN 6.3
423 1.NORMAL DUKKAN 123.9
424 1.NORMAL DUKKAN 157.4
425 1.NORMAL DUKKAN 159.1
426 | 1. NORMAL VE 2. NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 684,7
427 1.NORMAL DUKKAN 68.4
428 | 1. NORMAL VE 2. NORMAL TERASLI DUBLEKS DUKKAN 320,3
429 1.NORMAL DUKKAN 62.2
430 1.NORMAL DUKKAN 687
431 | 1. NORMAL VE 2. NORMAL TERASLI DUBLEKS DUKKAN 305,1
432 1.NORMAL DOKKAN 68.1
433 | 1. NORMAL VE 2. NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 508.3
434 1.NORMAL DUKKAN 220,2 .
435 1.NORMAL DUKKAN 154.9
436 1.NORMAL DUKKAN 157,3
437 1.NORMAL DOKKAN 1245
438 1.NORMAL DUKKAN 86.5
439 1.NORMAL DUKKAN 105,5
440 1.NORMAL DUKKAN 773.9
441 1.NORMAL DUKKAN 108.4
442 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 8235
443 2.NORMAL DOKKAN 1294
444 2.NORMAL DUKKAN 268.6
445 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 47,9
446 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 133,0
447 2.NORMAL DUKKAN 260.1
4418 2.NORMAL ASMA KATLI DUKKAN 146,4
449 2.NORMAL DOKKAN 1406
450 2.NORMAL DUKKAN 24,7
451 2.NORMAL DOKKAN 24.7
452 2.NORMAL DOKKAN 357
453 2.NORMAL DUKKAN 208.7
454 2.NORMAL DUKKAN 1121
455 2.NORMAL DUKKAN 133,1
456 2.NORMAL DUKKAN 468,0
457 2.NORMAL DUKKAN 71,1
458 2.NORMAL DUKKAN 89,5
459 2.NORMAL DUKKAN 77.5
460 2.NORMAL DUKKAN 156.2
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KAT NITELIK PROJE ALANI {m?)
461 2.NORMAL DUKKAN 82.4
462 2.NORMAL DUKKAN 48.0
463 2.NORMAL KiOSK 9,0
464 2.NORMAL KIOSK 9.0
465 2.NORMAL DUKKAN 480
466 2.NORMAL DUKKAN 84,0
467 2.NORMAL DUKKAN 79,2
468 2.NORMAL DUKKAN 92,3
469 2.NORMAL DUKKAN 1113
470 2.NORMAL DUKKAN 139,0
471 2.NORMAL DUKKAN 46,5
472 2.NORMAL DUKKAN 1741
473 2.NORMAL DUKKAN 159.9
474 2.NORMAL DUKKAN 69,5
475 2.NORMAL DUKKAN 45,0
476 2.NORMAL DUKKAN 453
477 2.NORMAL DUKKAN 62.8
478 2.NORMAL DUKKAN 77,2
479 2.NORMAL DUKKAN 153.9
480 2.NORMAL DUKKAN 77.0
481 2.NORMAL DUKKAN 93,5
482 2.NORMAL DUKKAN 109.2
483 2.NORMAL DUKKAN 50,2
484 2.NORMAL DUKKAN 338
485 2.NORMAL DUKKAN 1119
486 2.NORMAL DUKKAN 20,2
487 2.NORMAL DUKKAN 23,0
488 2.NORMAL DUKKAN 75.7
489 2.NORMAL DUKKAN 197.4
490 2.NORMAL DUKKAN 66,6
491 2.NORMAL DUKKAN 152.5
492 2.NORMAL DUKKAN 124.0
493 2.NORMAL DUKKAN 169.8
494 2.NORMAL DUKKAN 74.6
495 2.NORMAL DUKKAN 66.1
496 2.NORMAL DUKKAN 47.3
497 2.NORMAL DUKKAN 36,3
498 2.NORMAL VE 3.NORMAL ASMA KATU DUKKAN 1768.6
499 2.NORMAL DUKKAN 217.9
500 2.NORMAL KIOSK 90
501 2.NORMAL KIQSK 9,0
502 2.NORMAL DUKKAN 75,3
503 2.NORMAL DUKKAN 75.6
504 2.NORMAL DUKKAN 1489
505 2.NORMAL DUKKAN 156,4
506 2.NORMAL DUKKAN 159,4
507 2.NORMAL DUKKAN 183 4
508 2.NORMAL DUKKAN 180,0
509 2.NORMAL DUKKAN 136,2
510 2.NORMAL DUKKAN 145.5
511 2.NORMAL DUKKAN 1249
512 2.NORMAL DUKKAN 164.4
513 2.NORMAL DUKKAN 188.8
514 2.NORMAL DUKKAN 447 .4
515 2.NORMAL DUKKAN 232.,3
516 2.NORMAL DUKKAN 943
517 2.NORMAL DUKKAN 813
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BB A PROJE ALA
518 2.NORMAL DUKKAN 175,4
519 2.NORMAL DUKKAN 231,6
520 2.NORMAL DUKKAN 565,1
521 2.NORMAL DUKKAN 500,2
522 2.NORMAL DUKKAN 191,5
523 2.NORMAL DUKKAN 196,3
524 3.NORMAL DUKKAN 263,0
525 3.NORMAL DUKKAN 263,0
526 3.NORMAL DUKKAN 203,5
527 3.NORMAL ASMA KATLI SINEMA 6368,7
528 3.NORMAL ASMA KATLI SERGI SALONU 772,8

Yerinde yapilan incelemeler ve Projesi (izerinden yapilan hesaplar sonucunda A.V.M dahilinde yer alan
magazalar “Anchor Magazalar”, “Hipermarket”, “Elektro Market”, “E§lence Alanlan”, “Yeme-igme Alanlan”,
“Magazalar” olmak Uzere farkli katagorilerde sinflandinimigtr. “Magaza” kategorisi magazalann kapal alan
kullanimianina gére alt kategorilere aynlmis olup kullanim alami 300 m2‘den kiigiik olan magazalar “Kiciik
Olgekli Magaza”, kullanim alari 300-1000 m?2 arasinda olan magazalar “Orta Olgekii Magaza”, kullarum alani
1000-2500 m?2 arasinda olan magazalar ise “Biiyiik Olgekli Magaza” alt kategorisinde tanimlanmistr. Alani
minimum 2500 m2 olan magazalar ise “Anchor Magaza” kategorisinde tanimlanmis olup, bu mafazalann
zZincir markalar tarafindan tercih edildigi gortilmdisttir.

Anchor magdazalar gibi bilylik kullamm alanina ihtiyag duyan siipermarket kullanimi ise “Hiper Marketler”
sinfina dahil edilmigtir. A.V.M dahilinde konumlu sinema, gocuk efjlence merkezi v.b. alanlar “Eglence
Alanlan” olarak simflandinlmistir.

A.V.M. blogunda tim katlarda yer alan yeme-igme alanlan raporda kafe-restoran olarak aynstnimadan tek
bir grupta “Yeme-igme” alanan olarak belirtilmistir. Projesinde kat bahgesi olarak tarmli alanlar mahallinde
“Yeme-igme” alanlan tarafindan kullanimakta olup, projesinde belirtilen dilkkan alanlan dederlemede esas
alinmistr.

Tablo. 25 Alsveris Merkezi Dahilindeki Kullanim Alanlari Dagilimi
MAGAZA SINIFI TOPLAM ALAN (m?)

_ANCHORMAGAZA
_KUCUK GLCEKLIMAGAZA
_ORTAOLCEKLIMAGAZA
_BOYUK OLCEKLI MAGAZA

HIPERMARKET
EGLENCE

YEMECME
OTO YIKAMA

TOPLAM
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Grafik 15 A.V.M. Magaza Siniflalan Yiizdesi
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Degerleme galismasinda esas alinan ticari (inite siniflandinimasi dahilinde toplam 88.862 m2 madaza ve ticari
alana sahip A.V.M. blogu’unun, alan olarak yaklagik %87 “Anchor Magazalar”, yaklasik %24'ii “Kiiciik Olgekli
Magazalar”, yaklasik %157 “Orta Olgekli Magazalar”, yaklastk %157 “Biyiik Olcekli Magazalar”, yaklasik
%19°u “Eglence Alanlan”, yaklasik %9'u “Depo Alanlan”, yaklasik %8" ise “Yeme-icme” alanlan ve yaklasik
%2'si “Hiper Market” tarafindan kullanilmaktadir. Uskiidar Tapu Midirigii'nde incelenen kat irtifakina esas
tadilat projesinde belirtilen alanlar lizerinden yapilan hesaplar sonucunda A.V.M. bictunda yaklasik 88.862
m2 kiralanabilir alan planlanmig olup, dederleme tarihi itibari ile mevcut magaza alanlaninin toplam %97'si
dolu durumdadir.

Yerinde yapilan incelemede A.V.M.'de yer alan toplam satilabilir/kiralanabilir alanin yaklasik %54'tinln
{Kiigiik-Orta-Biiylk dlgekli) “Magaza"” kategorisindeki iiniteler tarafindan kullanildigy gériimistr.

Bloklann tiimiine ait bina ortak alanlannin da bulundugu 2. Bodrum katta yer alan kiralanabilir/satilabilir
alanlar depo ve magaza alanlan gibi hacimlerden meydana gelmektedir.

Resim 7. A.V.M, Blogu 2. Bodrum Kat Plam
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AV.M.nin 1. Bodrum katinda yer alan magaza alanlan haricinde katta konumlu Giiney Meydani olarak
adlandinlan alanda “Yeme-icme” hacimleri mevcut olup, Kuzey Meydan alani ve gevresinde “Anchor Magjaza”
alanlan yogun olarak yer almaktadir.

Resim 8. A.V.M. Blogu 1. Bodrum Kat Plani

Zemin katta yer alan kiralanabilir/satilabilir alanlarin Gliney Meydan A.V.M. Giris holil etrafinda ve acik
kullanim alanlarinda *Yeme-icme” ve “Eglence” alanlan yer almaktadir. Dogu Caddesi, Bati Caddesi ve Kuzey
Meydan civannda yer alan ticari Giniteler ise gogunlukla “*Magaza" statlisiindedir.

Resim 9. A.V.M, Blo§ju Zemin Kat Plam
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A.V.M. blogunun 1. Normal katinda Cegen Sokak cephesinde aglk hava konseptinde planlanan alan
yoniinde yaya girisi mevcuttur. 1. Normal katta yer alan dilkkan alanlan gogdunlukla “*Magaza” kategorisinde
olup, gtiney meydani yonlinde “Yeme-icme” alanlan (kafeler) bulunmaktadir.

Resim 10. A.V.M. Blogu 1. Normal Kat Plam

Konu blogun 2. Normal katta, food court olarak nitelendirilebilecek *“Yeme-igme” alanlan, “Anchor
Madazalar” ve “Magazalar” yer almaktadir. Bu katta Uzuncayir Koprilii Kavsak yéniinde yer alan giiney
meydan/event plaza tarafinda teras alanlan yer almaktadir.

Resim 11. A.V.M. Bloju 2. Normal Kat Plam
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A.V.M.'de “Eglence Alanlan” statlisiindeki sinema’nin konumlu oldugu 3.normal katta zemin, 1., 2. Normal
katlarda da kullanim alanina sahip gocuk eglence matjazasina ait alan yer almaktadir.

Resim 12. A.V.M. Blogu 3.Normal Kat Plam
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A.V.M dahilinde yaya girisinin yer aldi§i zemin ve birinci normal katta, giris ¢ikislann yogun oldugu alanlardan
1. Norma! kat girisinde “Yeme-igme” ve “MaQjaza” kategorisindeki ticari Uniteler, zemin katta Uzungayir
képrilti kavsak yoniindeki giriste ise “Yeme-icme* ve “Eglence Alani” kategorisindeki ticari Gniteler yer
almaktadr.

Parsel (izerindeki tim bloklar tarafindan kullanilan 6 ila 2.bodrum katlar haricindeki yaklagik 152.997 m?
Alisveris Merkezi Alan'nda degerleme tarihi itibari ile toplam 88.862 m2 satilabilir/kiralanabilir ticari alan
mevcuttur. Onayli tadilat projesinde ve mahallinde gériilen 88.862 m21ik satilabilir/kiralanabilir ticari alanlar,
toplam A.V.M alaninin (otopark ve bloklara ait 6 ila 2. Bodrum katlar harig) yaklasik %58'ini olusturmaktadir.

Resim 13. Akasya A.V.M Proje Gérselleri
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

A KULE BLOK: Akasya karma yasam projesi kapsamindaki Koru, GOl ve Kent Etaplannda birer adet kule
tasarlanmishr. Kent Etabinda tasarlanan kule blogu kat irtifakina esas onayh projesinde ve tapu kitiigiinde A
Blok olarak tescil edilmistir. 2010 tarih ve 877 sayiyla onayll mimari projenin tadilati niteligindeki 2011 tarih
ve 5809 sayili, 30.11.2011 tasdildi mimari projesi ve 14.02.2014 tarihli, 2/19-1 numaral tadilat Yapi Ruhsat
ve 26.03.2014 tarih, 1464 numarali Yapi Kullanma Izin Belgesi Uskiidar Belediyesi imar Miidirligi'nde
incelenmigtir. Uskiidar Tapu Midiirigi‘'nde tasinmazlara ait kat irtifakina esas 12.02.2014 tarih, 2013/5129
no.lu onayh tadilat projesi incelenmis olup, blokta 37 adet ofis ile 222 adet konut olmak iizere 259 bagimsiz
béliimden olustugu gbrilmistiir.

Tablo. 26 A Kule Blok Kullamnim Alanlan Dagilimi
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Blok genelinde satilabilir kiralanabilir alanlar projesinden hesapianmis olup tabloda 6zetlenmistir.
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Tablo. 27 A Blok Satilabilir Kiralanabilir Alanlar
SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT BLOK ALANI (m2') 37.209,87
SATILABILIR KIRALANABILIiR BRUT KONUT ALANI (mz) 21.393,97
SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT OFIS ALANI (mZ) 15.815,90

A.V.M. Blogunun zemin kat seviyesinden ana girisleri planlanan A Kule Blodun 3 adet girisi bulunmaktadir.
Ticari ofis girisi 1. Kattan 15. Kata kadar olan béliime hizmet vermektedir. Konut girigi 16. Kattan 33. Kata
kadar olan bdlime ulasim olana§i saflamakta ve Penthouse girisi 34. Kattan 40. Kata kadar ulagim
saflamaktadir. A Kule Blok 40 kattan olusmaidadir. (Z+39 kat). Blokta toplam insaat alani 43.606.00 m2‘dir.
Blokta yer alan dairelerin briit alanlan 1+1 daireler 51 m2 - 80 m2 arasinda, 2+1 daireler 81 m2 - 120 mz2,
3+1 daireler 121 m2 - 180 m2, 4+1 daireler ise 180 m2 - 260 m2 arasinda biyUkliklere sahiptir.

Resim 14, A.V.M. Blogu Zemin Kat Plani A Blok ve B Blok Girisleri

£
L

A Blok giris katinda tesisat, lobi ve 1 adet ofis hacmi, 1. ve 15. Katlan ticari ofis olarak planlanmis olup 1 ile 5.
Katlar tam kat acik ofis, 6 ile 10. Katlar 2 Gniteli, 11 ile 15. Katlar 4 Uniteli ofis katlan olarak planlanmistr. 8.
Kattan itibaren adalar ve deniz manzarali blokta, Ticari Ofis olarak planlanan bélimlerin satisa i¢ dekorasyonu
yapilmadan sunulduklan ve tiim birimlerin satiginin tamamlanmis oldugu bilgisi ainmistir.

Resim 15. A Blok 1.- 15. Kat Plam
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15 ile 16. kat arasinin tesisat kat olarak planlandigi sekilde imal edilmistir. Kule Blogun 16. Kattan 33. Kata
kadar olan bélimiinde her katta 11 adet konut nitelikli dairelerin planlandigi goriilmstiir. Yerinde yapilan

incelemelerde konu dairelerin tamamlandii gorlimils ve musteriden tamaminin satildigi ogﬁ, st
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Dairelerde zeminler laminat, duvarlar boya, tavanlar algipan asma tavan, islak hacimlerde zemin seramik,
duvarlar seramik yapil oldugu vitrifiye ve ankastre elemanlann tam oldugu goriilmdstir,
Resim 16. A Blok 16.- 33. Kat Plam
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TESISAT KATI PLANI 16. ILA 33. KATLAR PLAN!

34. kattan 39. Kata kadar 6zel dairelerin planlandi§i penthouse katlannda farkh biiyiikliiklerde daireler yer
almaktadir. 34. ve 35. Katta 4‘er adet bagimsiz bdliim, 36 dan 39. Kata kadar 5’er adet bagimsiz bélim yer
almaktadir. insaat ozellikleri itibariyle celik giris kapisi, lamine zemin, algipan asma tavan, islak hacim ve
mutfak donarniminin tam oldugu gérilmastiir. Kat kordorlaninda ©zel dekoratif elmanlann kulianildig
katlardaki dairelerin tamaminin satiimig oldugu bilgisi ainmistir.

Projesinde 40. katin tamamu ofis kullanimina yodnelik planlanmis oldugu ve cati arasi katiyla dubleks
olusturacak sekilde projelendirildigi gorilmiistiir.

Resim 17. A Blok 34.- 40. Kat Arasi Omek Planlan
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Resim 18. A Blok Kesiti Sematik Kat Kullamimi
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Akasya A Kule gorselleri.
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B BLOK: B Blok yatay blok uzun olmasi nedeniyle dilatasyonla aynlarak Mimari Projesinde B1 & B2 Blok
(Yatay Blok) olarak adlandinlan konut fonksiyonlu bloktur. B Blok, Zemin + 15 Normal Kat + Cati piyesi
olmak {izere toplam 17 kattan olusmaktadir. Zemin Kat seviyesinde 2 adet giris tesis edilmistir.
Uskiidar Belediyesi imar Miidirigi'nde taginmaza ait 2010 tarih ve 877 sayyla onayll mimari projenin
tadilab niteligindeki 2011 tarih ve 5809 sayili, 30.11.2011 tasdikli mimari projesi incelenmis, projesinde 200
adet ba§imsiz b6lim planlandigi gérilmistiir. imar islem dosyasinda B Bloga ait 14.02.2014 tarihli, 2/19-2
numarah tadilat Yapi Ruhsati ve 26.03.2014 tarih, 1464 numarali Yapi Kullanma 1zin Belgesi incelenmis olup,
belge Uzerinde toplamda 14 adet ofis ile 199 adet konut olmak {izere 213 bagimsiz bdlim belirtilmistir.
Uskiidar Tapu Midiindigii'nde konu bloga ait 12.02.2014 tarihli, 2013/5129 onay sayih kat irtifakina esas
mimari projesi incelenmis olup, blok dahilinde toplam 213 bafimsiz bélim tesdl edilmistir. Onayl projesine
gbre konu tasinmazlann yer aldigi B blok toplam 32.975,00 m2 ingaat alanina sahiptir. Blokta yer alan
dairelerin briit alanlani 141 daireler 51 m2 - 80 m2 arasinda, 2+1 daireler 81 m2 - 120 m2, 3+1 daireler 121
m2 - 180 m2, 4+1 daireler ise 180 m2 - 260 m?2 arasinda biiylikiGklere sahiptir.
Kat irtifakina esas onayll mimari projesinde B Biok giris katinda tesisat, lobi ve 7 adet kapia dairesi
planlanmis olup 14 adet ofis hacmi planianmistr. Kat alanlan kullanim bilgileri asadidaki tabloda
dzetlenmistir.

Tablo. 28 B Blok Kullamim Alanlann Dagilini

GIRIS KAT 2.013,79 1.386,87 1.587,88 14
1. KAT 2.064,05 1.485,57 1.590,03 14
2. KAT 2.028,18 1.485,57 1.554,16 14
_ 3. KAT  f 204424 | 1.48557 0 157022 | 14
4. KAT 2.055,15 1.485,57 | 1.581,12 14
5.KAT | 206177 | 148557 | 158775 | 14
6. KAT 2.064,05 1.485,57 1,590,03 14
J.KAT | 2.061,60 4148557 i 158758 | 14
8. KAT 2.054,64 1.485,57 1.580,62 14
9.KAT | 2.04333_ 1.485,57 1.569,32 114
10. KAT 2.016,36 ! 1.468,76 1.544,01 14
JALKAT | 198417 1 142029 1 151698 | 14
12. KAT 1.931,09 1.366,16 i 1.477,86 12
8 v 13735 1 12
1.292,83 i1
. L1569 | 10
1,200,53

YATAY BLOK (B1&B2 BLOK)

TOPLAM INSAAT ALANI 32,974,068 23.319,26 25.382,96

SATILABILIR KIRALANABILIR BRUTBLOK ALANI (m?2) 25.382,96
SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT KONUT ALANI ( | 23.795,08
SATILABILIR KIRALANABILIR BRUT OFIS ALANI (m?) 1.587,88

Gorsel olarak A Kule Blogun devami gibi algianan B Blok, (ist katlarinda gorsel olarak yuvariak bir hatla
bitirildiginden kat planlan 12. Kattan itibaren farkliik gistermektedir. B Blok Zemin Kati ve diger katlardan
ormek kat planlan asadiida gorsel olarak sunulmusgtur.
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Resim 19. B Blok Ornek Kat Planlan
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B Blok 15. Katta 10 adet daire nitelikli iinite ve dubleks katlarinin planlandig: Cati Piyesi Kati.
\‘s‘bv‘:‘j‘ .
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Degerieme konusu parselde kat irtifaki tesis edilmemis olup miisteriden alinan bilgiler dogrultusunda, A ve B
blokta stokta kalan konut ve ofis fonksiyonliu toplam 25 adet tasinmaz igin deder takdiri yapiimistir. Stokta
kalan dederlemeye konu gayrimenkullere ait bilgiler agagidaki tabloda verilmis, rapor ekleri kisminda kat
planlan Gzerinde konu taginmazlar isaretienerek gésterilmistir.

Tablo. 29 A (Xule) ve B (Yatay) Blokta Degerlemeye Konu Tasinmazlar {(Miisteri Stogu)

*+% BAGIMSIZ
BOLUM GENEL KULLANIM

BAGIMSIZ **BAGIMSIZ ORTAK
BOLUM  NITELIK BOLUMBRUT  ALANLARDAN

N0 ALANI(m?) GELEN PAY (m2)  CRUTALANI TiPi

(m?)

BATI
59,90 24,54 84,44 1+1 GUNEY BATI
272,80 90,60 363,40 OFis BATI

=¥ BAGIMSIZ
BOLOM GENEL ~ KULLANIM

**BAGIMSIZ ORTAK

o NI D vy SROTAUNC bt
B 11 141 2+1 118,00 48,64 166,64 2+1 KUZEY DOGU
B 13 167 2+1 134,05 54,80 188,85 2+1 KUZEY DOGU
B 15 190 2,5+1 DB, 194,40 81,97 276,37 2,5+1D8. KUZEY DOGU
8 15 192 3,5+1 DB. 165,50 71,51 237,01 3,5+1 DB. poGu
B8 15 193 3,5+1 DB, 162,70 68,24 230,94 3,5+1 DB. DOGU
8 15 196 3,5+1 DB. 158,55 65,95 224,50 3,5+1 DB BATI
B8 15 197 | 3,5+1DB. 165,40 71,51 236,91 3,5+1 DB. BATI
B Girls 200 Ofis 112,30 56,49 168,79 OFis BATI
8 Girig 201 Ofis 78,15 40,89 119,04 OFis BATI
8 Girig 202 Ofis 85,85 43,29 129,14 OFis BATI
B Giris 203 Ofis 121,70 57,30 179,00 OFis BATI
B Girig 204 Ofis 78,15 40,83 118,98 OFis BATI
B Girig 205 Ofis 78,10 40,82 118,92 OFis BATI
B Giris 206 Ofis 133,35 55,73 189,08 OFis BATI
B Giris 207 Ofis 136,65 53,79 190,44 OFis DOGU
B Giris 208 Ofis 80,45 41,93 122,38 OFis poGu
B Girlg 209 Ofis 80,50 39,66 120,16 OFis DoGU
B Giris 210 Ofis 116,60 54,48 171,08 OFis DOGU
B Girig 21 Ofis 82,65 42,83 125,48 OFis DOGU
B Giris 212 Ofis 35,65 20,22 55,87 OFis DOGU
B Giris 212 Ofis 111,30 48,95 160,25 OFis DOGU

**Rapordaki tablolarda kullanilan alan tammlan 01,06.2013 onayli Plank Alanlar Tip Imar Yénetmeli§i'nden alinmugtrr.
Badimsiz boldm brit alani; Bagims:z boldmiin igerisindeki; duvariar, kolonlar, siva paylan, merdiven sahaniiklan ve basamakian ile bu
merdivenlerin altlannda kalan yerler ife sadece badimsiz bolime ait ve badimsiz boldmiin iginden dodrudan badlantil olan; balkonlar,
catida, katta ve zemindeki teraslar, agtk gikmalar, ¢atr veya kat bahgeleri dahil kapladifi alandir.,

*** Badimsiz Bolim Genel Biriit Alary: Badimsiz bolim toplam briit alemina badimsiz bdlime ortak alanlardan disen paylarn da
eklenmesi suretiyle hesaplanan genel biirdt alandir.
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7.
7.1.

@

L3

<

GAYRIMENKULE iLiskiN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUGLARI
Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorier (Swot Analizi)

GUCLU YANLAR

Ana gayrimenkuliin ana ulagim arterlerine cepheli olmasi,

Kara ve deniz toplu tagima araclan ile kolay erisilebilir konumda yer almasi,
Konumu dolayisi ile reklam kabiliyeti ve ziyaretgi sayisi potansiyelinin yliksek olmast,
Tice dlceginde az rastlanabilir biiylikliikte bir parsel alanina sahip olmasi,

Alisveris Merkezinin son vyillarda cazibesl artan agk hava konsepti ile klasik A.V.M. mimari &zelliklerini
birarada banndirmasi,

Konut, ofis, A.V.M ve sosyal yasami bir arada barnndiran bir proje olmas.
ZAYIF YANLAR
Konumu dolayisi ile tasit yogunlugu ve cevre kiriliginin ylksek oldugu bir alanda yer almasi,

Taginmaza komsu mahallelerden Hasanpasa ve Fikirtepe Mahalleleri'nde kismen devam eden ve kismen
henliz baglamamis olan Kentsel Ddnlisiim projeleri dolayisi ile sosyo-ekonomik ve fiziki mekanda
olumsuz etkilerinin bulunmasi.

FIRSATLAR

Yakin gevrede yirltllmekte olan kentsel doniisim projelerinin tamamlanmasi ile hedeflenen sosyo-
ekonomik iyilestirme calismalan sonucu A.V.M. ziyaretci yogunlugunun artma potansiyeli,

D-100 ve 0-1 karayollanna cepheli konumdaki bilyiik &lcekli tek karma proje olmasi,

Farkll parseller (izerinde planlanan Akasya Acbadem Projesi etaplannda doluluk oranlannin artmasinin
A.V.M.'deki ziyaretci yogunluguna pozitif etkisinin bulunmasi.

TEHDITLER

A.V.M. blogunun bodrum katlannda yer alan otopark alanlannin parsel iizerindeki tiim bloklar tarafindan
kullaniliyor olmasi sebebiyle, A ve B bloklarin doluluk oranlarinin artmas! durumunda A.V.M.'nin ziyaretgi
yodunlugunun yiiksek oldugu dénemlerde olasi otopark problemi,

Yakin gevrede yiirtitiilen kentsel donlisiim projelerinin tamamlanma siirecinin kestirilememesi sebebiyle
A.V.M.'ye olumsuz etkilernin bulunmasi.

7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

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

yapilan miilkii en yiiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim

olarak kabul edilemez. Hem vasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkiin olan bir kullanim, o

kullanimin mantiki olarak nigin mimkin oldujunun degerleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebillr“,‘\_
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler.
Diger testlerle birlikte en yiiksek degerle sonuglanan kullantm en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde
6.4)

En verimli ve en iyi kullarum kavrami Pazar Degeri takdirderinin temel ve aynimaz bir pargasidir. En etkin ve
verimli kullanimiar dért dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler énem sirasina gére su sekildedir.

e Fiziksel olarak miimkiin olma,

¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,

¢ Finansal olarak yapilabilir olma,

o Azami dlizeyde verimli olma,
Degerleme konusu tasinmaz icin yapilan analizler sonucunda, Ust hakki tesisi edilen projenin bulundugu
bolge, cevresel etkiler, 1/1000 élgekli uygulama imar plari géz dniine ahnarak en etkin ve verimli kullanimi
“vasal olarak izin verilebilir olma" kriteri dogrultusunda onaylanmis ve hayata gegirilen “Ticaret + Konut”
AVM Ofis ve Konut olmasi nedeniyle, tarafimizca farkh bir aragtrma/gelistirme yapiimarmustir.

7.3. Degeriemede Kulianmilan Yéntemler ve Nedenleri

Degerleme calismasinda; konu “Akasya Kent Etab” projesi blinyesinde A.V.M., Konut ve Ofis fonksiyonlan bir
arada ver almakta olup, farkl fonksiyonlu toplam 3 adet blogun yer almasi dolayisi ile farkh fonksiyonlar igin
farkh detierleme teknikleri kullanilmigtir.

A.V.M Blok icin il genelinde yapilan A.V.M Pazar aragbrmasi sonucunda “Emsal Karsilashrma Yéntemi” ile ve
“Emsal Karsilasarma Analizi“nde elde edilen aylik birim kira degerleri dikkate alinarak “Nakit Gelir Akimlan
Analizi Yéntemi” ile deger takdir edilmigtir.

A Kule Blok ve B Bloklarda yer alan konut ve ofis fonksiyonlu bafimsiz bolimlere kat irtifakina esas onayl
mimari projesinde belirtilen kullanim alanlan dikkate alinarak deger takdir edilmistir. Konu tasinmazlara
benzer Gzellikteki ofis ve konut pazan arashrmas! yapiimis olup, tasinmazlarda benzer dzellik gosteren konut
ve ofislerin satis fiyatlan dikkate alinarak “Emsal Karsilastirma Y&ntemi” ve “Emsal Karsllastrma Yontemi”
kullanilarak elde edilen aylik birim kira defereri esas alinarak “Direkt Kapitalizasyon Yéntemi” ile deger takdir
edilmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Degerlemeye konu bloklardan “Akasya A.V.M"ne emsal olabilecek nitelikteki aligveris merkezleri il genelinde
aratinlmis olup, farkh donemlerde satisi gerceklesen ya da halihazirda satista olan Aligveris Merkezleri
arastinimistir. Direkt olarak “Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi” kullanilarak deger takdir edilmesi haricinde,
“Gelir indirgeme Yaklasimi” da ikinci bir yontem olarak kullaniimis ve “Nakit Gelir Akimlan Analizi Yéntemi“ne
veri saglamak adina tasinmaza benzer nitelikteki ve yakin gevredeki A.V.M.lerde gergeklesen kira bedelleri
arastiniarak, elde edilen veriler Nakit akimlan tablosuna yansiblmistir. Konu Kent Etabinda gergeklesen satis
ve kiralama bedelierine dair veriler yerinde yaptlan inceleme esnasinda satis ofisinden ve misteriden temin
edilmigtir. Akasya A.V.M. ile konut ve ofis (initeleri olarak planlanan A Kule Blok ve B Blok icin yapilan pazar
arastirmalan ve incelemeler sonucunda elde edilen veriler Pazar Arastirmalan baghidi altinda verilmigtir.
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7.3.1.1. Pazar arashrmalan

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni parsel izerinde konut ve ofis fonksiyonlu bloklann yer almasi ve bloklar
icin tescil edilen herhangi bir arsa payinin tanimh olmamasindan dolayi, tasinmaza Arsa Degeri takdir
edilememistir. Yapilan Pazar arastirmasinda incelenen emsal arsa sats verileri, Nakit Akimlan Analizi
Yéntemi'nde gider kalemleri arasinda yer alan “Gayrimenkul Vergisi"nin hesaplanmasinda veri saglamak adina
kullanilmis olup, *Satilik A.V.M.” pazan incelemesinden elde edilen veriler ise direkt olarak Emsal Karsilashrma
Yaklagimi’nda kullanilmistir. Yapilan pazar arastirmalan detayli sekilde alt baghkiarda belirtildigi sekildedir.

v SATILIK ARSA PAZARI

Emsal 1. Acbadem'de Uzuncayir Sokak'a cepheli konumda yer alan 1.264 m? yizdlglimii (630 ada,154
parsel) konut imarli arsa 2015 yili igerisinde 10.500.000 TL bedel ile Yorsan firmasina satilmigtir. (Birim Satis
Degeri= 8.307 TL/m2) (SAPPHIRE GAYRIMENKUL:0535 244 72 47)

Emsal 2. Kadikdy ilcesi Merdivenkdy Mahallesi sinnlannda kalan, Géztepe kavsadi ve E-5'e yakin konumda
yer alan, 89.400 m2 ylizéiglim{ine sahip, ticari imarli arsa 140.000.000 Euro bedel lle satiiktr. (Birim Satig
Dederi= 1.566 Euro/m2) (AYYAPI DAFO GAYRIMENKUL: 0531609 53 00)

Emsal 3. Kadikdy Ilcesi Merdivenkdy Mahallesi sinidannda kalan E-5'e yakin konumdaki 90.000 m?2
yiizlglimiine sahip, E:3 yapilanma kogullar ile konut+ticaret alaninda kalan arsa 153.000.000 Euro bedel ile
satiliktir. (Birim Satis Dederi= 1.700 Euro/m2) (EV EMLAK GAYRIMENKUL YATIRIM: 0532 548 16 17)
Emsal 4, Altunizade'de E5'e cepheli konumda yer alan KTYM (Konut-Turizm-Yonetim Merkezi) lejandinda
kalan, briit 11.400 m2 briit, net 8700 m?2 yiizdlglimiine sahip TAKS:0,15, E:0,40 yapilanma kosullanna sahip
arsa 24.000.000 USD bedel ile satlikbr. (Birim Briit Arsa Satis Deferi= 2.758 USD/m2) (DUNYA
GAYRIMENKUL:0532 774 32 86)

Emsal 5. Altunizade mahalle siniflan igerisinde Haa Resitpasa Sokak ile Altunizade Kavsad arasinda yer alan
4,298 m? yiizblglimiine sahip TAKS:0,15, KAKS:0,40 Hmaks:9,50 m. yapilanma kosullan ile Ticaret alaninda
kalan arsa 21.000.000 USD bedel ile satiliktir. (Birim Satis Degjeri= 4.886 USD/m2) (REMAX TAN:0532 313 73

46)
Tablo. 30 Emsal Satilik Arsa Verileri
EMSAL NO ALAN (m2) SATIS DEGERI (USD)  BIRIM SATIS DEGERI (USD/m?)
_________ 1 ‘ 1264 | 3.771.687 —— 298393 -
2 ;89400 !  1s3es8710 | 0 i7;eu
3 ] %0000 | 167658683 | 187538
4 i 8.700 L 24.000.000 2.758,62
...................... S — _+__._ ——— et B . R PR ———
5 4.298 21.0C0.000 4,885,99

T.CM.B. 31.07.2015 tarihi Doviz Kurlart 1 USD ='2,7839.-77. (Alis), 1 USD =2,7889.-TL (Satis), 1 Euro =3,0506.-TL (Als), 1 Euro
= 33,0561.-TL (Satis) olarak alinnustir.

v SATILIKA.V.M. PAZARI

Emsal 1. Sisli ilcesi, Mecidiyekéy mahallesi'nde yer alan 75.000 m2 yiizlgimli arsa lizerinde, toplam
117.000 m2 insaat alanina ve 48.700 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Profilo A.V.M. 2014 Nisan ayinda
150.000.000 USD bede! ile satisa gikmistir. (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Degeri= 3.080 USD/m2)

Emsal 2. Umraniye Ilgesi'nde yer alan 70.000 m2 ylzblgiimlii arsa zerinde, toplam 128.000 m? ingaat
alanina ve 14.500 m2 kiralanabilir/satiabilir aiana sahip M1 Meydan A.V.M. 2013 Temmuz ayi igerisinde
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kuru esas alnarak USD para birimine cevrimistir. 1 EURO=2,3126 T1, 1 USD=1,7736 Tr) (Satlabilir/Kiralanabilir Alan Birim
Satis Degjeri= 12.275 USD/m?2)

Emsal 3. Fatih Tigesi’nde yer alan 6.468 m?2 yiizélglimlii arsa (izerinde, toplam 51.440 m?2 ingaat alanina ve
20.000 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Historia A.V.M.'nin %50 hissesi 2012 Eyliil ayinda 110.000.000
TL bedel ile Ensar Vakfina satiimistr. (Emsaf tasinmazin satis dederi T.C.M.B. Eyiiil 2012 déviz ahs kuru esas alinarak USD para
birimine cevrilmistir, 1 UsD=1,8092 T1) (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satig Dederi= 3.040 USD/m2)

Emsal 4. Zeytinbumu Ilgesi'nde yer alan 34.000 m2 kiralanabilir/satlabilir alana sahip Olivium Outlet Center
2011 yih igerisinde 140.000.000 USD bedel ile satilmigbr. (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Degeri=
4.188 USD/m2)

Emsal 5. Bakirkdy flgesi'nde yer alan 59.306 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Carousel A.V.M. 2012 yil
Temmuz ay) icerisinde 200.000.000 Euro bedel ile satlmistr. (Emsaf tasinmazin satis dederi T.C.M.8. Temmuz 2012 déviz
alis kuru esas ahnarak USD para birimine cevrimistir. 1 USD=1,793 TL, 1 FURO=2,2552 7L ) {Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim
Satis Defjeri= 4.242 USD/m?2)

Emsal 6. Uskidar licesi, Cengelkdy Mahallesinde yer alan 6.523 m?2 ylzélgimili arsa izerinde, toplam
24.800 m2 ingaat alanina ve 14.904 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Maxi City 2012 Eylil ayinda
52.000.000 TL bedel ile satisa qikmstir. (Emsat tasimmazin sabs dederi T.C.M.B. Eviil 2012 doviz alis kuru esas alnarak USD
para birimine gevrimistir. 1 UsD=1,78 T1,) (Satilabilir/Kiralanabilir Alan Birim Satis Degeri= 1.960 USD/m2)

Emsal 7. Bahcelievier llgesinde yer alan 16.500 m2 kiralanabilir/satilabilir alana sahip Metroport A.V.M. 2011
Ekim ayinda 120.000.000 TL bedel ile satisa qlkmistir. (Emsal taginmazin satis dederi T.C.M.B. Ekim 2011 déviz alis kuru
esas alnarak USD para birimine cewilmistir. 1 USD=1,54 T1) Satilabilir/Kiralanabllir Alan Birim Satis (Degeri= 4.723
USD/m2)

Emsal 8. Bayrampasa Ilcesi'nde yer alan Ora A.V.M. 60.000 m2 kiralanabilir/satifabilir alana sahip olup
2011'n ilk iki ceyredi icerisinde 400.000.000 Euro bedel ile satisa gikmishr. (Emsal tasmmazn satis dederi T.CM.B.
2011 dbviz als kuru esas alinarak USD para birimine cevrilmistir, 1 EURO=2,0677 T1, 1 USD=1,5455 71) (Satilabilir/Kiralanabilir
Alan Birim Satis Degeri= 8.919 USD/m2)

Tablo. 31 Emsal Satilik A.V.M. Verileri

KIRALANABILIR SATIS BEDELI BIiRIM SATIS DEGERI

: ALAN (m?) (USD) (USD/m?)

_ Nis14 | 48700 | 150.000000USD | __ 3.080USD
Tem 13 i 14.50C H *77 982 "78 USD__' 12, 275 USD

AV M. ADI KONUM SATIS TARIHI

_PROFILOAVM. | MECIDIYEKOY

[
MiMEYDANAVM. | UMRANIYE
I

!
FATIH |
!

_HISTORIA AV.M.  FATIH Eyliz | 20000 | 60.800.354 USD o 3.040USD___
“OLIVIUM OUTLET | ZEYTINBURNU | 2011 . 34000 | 140.000000USD | _ 4118USD__
"CAROUSELAVM. _ | Temiz |~ 59306 _L 251556051USD |  4.242USD
MAXICITY " T\ CENGELKOY | Eyl12 _ . __1a904 _ 1 29213483USD | ~ '1960USD
'METROPORT AVM. | BAHCELIEVLER | _ Ekill | 16500 77.922.078 USD_| f " a723USD_
"ORAAVM. . T TRl 60.000 535.153.672USD | 8.919 USD
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v AWM PAZARI
Degerlemeye konu (ist hakki tesis edilen parsele yakin ve benzer konumda, proje 6zellikleri agisindan benzer
mimari 6zelliklere sahip alisveris merkezleri incelenmis olup elde edilen veriler siralanmistir.
| DORYA AVM = 5 ool
| Pendorya AVM, Pendik ilge sinifdan igerisinde D-100
Karayolu'na cepheli, D-100 Karayolu iie TEM baglant
yolunun kesisti§i kose konumdadir. 23.182 m? arsa
{izerinde konumiu AVM toplam ingaat alani 80.648 m?,
toplam 8 kattan olusmaktadir. 30.504 m? kiralanabilir
¥l alana sahip AV.M de 120 adet bagimsiz bolim
=| mevcuttur, 17.12.2009 tarihinde hizmete agilmigtrr.

KiRALANBILIR ALAN | MAGAZA | PROJE TAMAMLANMA
ARSA ALANI (m?) (m2) SAYISI TARIHI
23.182 30.504 120 17.12.2009

Neomarin AVM, Pendik Ilce sinirflan igerisinde yer alan
AVM, D-100 Karayolu'na cepheli konumdadir. 35.000
m? arsa lizerinde 81.500 m2 kapalt alana, 36.000 m2
kiralanabilir alana ve 1600 araglik kapah ve ack
- otoparka sahiptir. 130 adet ticari Ginitenin yer aldifi
Alisveris merkezi 17.04.2009 tarihinde hizmete

. 9| acilmugtir,

- e

-~ KkiraLANBILIR ALAN | MAGAZA | PROJE TAMAMLANMA
ARSA ALANE (m?) (m2) SAYIST TARIHE
~35.000 36.000 130 17.04.2009

BZEICENTER ol
Gebze fige sinidannda yer alan AVM, D-100

/| Karayolu'na cepheli konumdadir. 61.000 m2 arsa alani
{izerinde insa edilmis olan Gebze Center AVM, 10.500
m2 alanh hipermarket, 7.600 m2 alanii yapi market,
12.800 m2 alank elektronik market, 23.100 m2 alanl
madaza, 4.800 m2 alanh kafe&restoran ve 6.200 m?2
alanh eglence alanina sahiptir. icerisinde go-kart pisti,
buz pisti, bowling salonu, cocuk eglence merkezi, 5D
sinema salonu ve 1450 araclk otopark alani

bulunmaktadr.
ARSA ALANI (m?) KIRALANBLIR ALAN (m?) PO R LA
61.000 55.000 03.10.2010
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136.300 m2 dolgu alaninda insa edilen Pendik Marina
2010 yih ilk ceyreginde hizmete aglmistir. Istanbul’da
faaliyete gecen 3. marina olma &zellijine sahip olan
marinada 11 vylzer iskele ve 752 yat baglama
| kapasiteslidir. 200 tona kadar agirfig olan tiim yatlann
karaya cekilip bakim/onanm iglerinin yapildi§i 16.000

m2 alanll ¢ekek alani, yat ve yelken kiiibii, 550 arag
kapasiteli agk-kapal otopark alani, akaryakit pompasi,
hangariar ve 14.000 m2 kiralanabilir alana sahip A.V.M.

(initesi bulunmaktadir.

KIRALANBILIR ALAN MAGAZA | PROJE TAMAMLANMA
PROJE ALANI (m?) (m2) SAYISI TAR$HE
136.300 14.000 100 2010 1. Geyrek

FORUM ISTANBUL

Yatirnmah&im Multi Corporationin TUrkiye istiraki olan
Multi Turkmall'un Ustlendigi Forum istanbul Projesi,
2009 yiinda Bayrampasa’da hizmete aglmigtir. Proje,
yaklasik 188.000 m2 arsa alani (zerinde 175.000 m2
kiralanabilir alana sahiptir. Toplamda 495.000 m2
ingaat alanine sahip olan projede 265 adet magaza ve
5000 arac kapasiteli otopark alani mewvcuttur. Forum
istanbul Projesinde IKEA, Praktiker, Bimeks, Teknosa
gibi btiylik teknoloji merkezi ve ev dekorasyon alanlan
bulunmaktadir.

KIRALANBILIR ALAN | MAGAZA | PROJE TAMAMLANMA
ARSA ALANI (m?) (m2) SAYISI TARTHE
188.000 175.000 265 2009 (Tamamlanmis)

MARMARA FORUM
Bakirkdy ilgesi, Osmaniye mahallesi sinidan iginde
yatnmahdim Multi Corporationin  Tiirkiye istirakinin
Ustlendigi alisverls merkezi Tabanlioglu Mimarlik
tarafindan tasarlanmistir. 375.000 m2 ylizolgliml{i arsa
{izerinde 135.000 m2 kiralanabilir alani bulunmaktadir.
‘ Marmara Forum biinyesinde alisveris alanlannin yani
:_‘ mﬂ B sira calisma ofislerinin bulundugu Garden Office adh bir
-t ieda S S | 1o da bulunmaktadir. Marmara Forum 300 marka ile
-5 O 2011 yiinda aclmstir. Tiirkiye'nin en bilyiik Carrefour,
Bauhaus, D&R, Decathlon, Cinemaximum, H&M
markalarnna sahip olan aligveris merkezinde 5000

metrekarelik teras ve spor salonu bulunmaktadir.

ARSA ALANI (m?2) KIRALANBILIR MAGAZA PROJE TAMAMLANMA
ALAN (m?) SAYISI TARIHL
375.000 135.000 300 2011 (Tamamlanmig)
~ f.l.'\- By :
"’3‘?“;‘!\ Gp A e
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AQUA FLORYA

Bakirkdy ilcesi, Senlikkby mahallesi siniian iginde
projenin isletmeciligini Nuho§lu Insaat, Metal Yapi
Konut, Alt ve Ust Yapi insaat ve Nas Insaat gibi 4
sirketin {stlendigi bir konsorsiyum yiritilmdigtir. 04
Ekim 2012 giinli agilan Aqua Florya Aligveris ve Yasam
Il Merkezi 99.147 m? yiizélcimlii arsa {izerindeki kurulu
L. | olup, 152.000 m2 ingaat alani dahilinde 140 magaza
2| Uinitesi ile toplam 45.000 m2 kiralanabilir alana sahiptir.
Aqua Florya‘da 45.000 m2 kapali otopark alani, 900 kisi
iS22 | oturma  kapasiteli agk amfi tiyatrosu, 1280 kisi
i .| kapasiteli 11 adet sinema salonu, 52.000 m21ik peyzaj
ve ylirime alanlan, sergi alanlan ve kiiltiirel alanlar,
13.000 m21ik biyik bir meydan, Agk Pazar yeri

mevcuttur.
ARSA ALANI (m2) KIRALANBILIR MAGAZA  PROJE TAMAMLANMA
ALAN (m?) SAYISI TAREHL
99.147 45.000 140 2012 (Tamamlanmis)

Toplam 106.000 m2 alana kurulan Almondhill projesinde
7 kath 33 blok mevcut. Toplam konut sayisi ise 710,
Projede 50.000 m2 sosyal alan bulunuyor. Biyiikliikleri
82 m? ile 240 m? arasinda degisen 16 tip konut yer
ahyor.

Konutlann 2. El satiglan ile ilgili emlak ofislerinden alinan
veriler ek tabloda ézetlenmis olup birim fiyatlannin 8.000
TL- 12.500 TL arah@inda oldugu ve satis fiyatlarinin %10
pazatik pay ile gergekiesebilecegi bilgisi alinmigtir.

BIRIM SATIS
DEGERI (TL/m2)

ALAN iRTIBAT

SATIS DEGERI (TL)

1] Adatm i+ | 89 | 735000 8258 | Reaity Word Ak

T '}__;_ lotta, 4r1 | 27 | 3as0000 | 13713 | Realty World ABC05325667623
3| 4katta4+i | 240 | 3339950 14.150 Aktiiel Gayrimenkul:05323070772
4 | 4katta,1+1 89 | 890000 | 10000 |  Retirk GM:0532132523¢4
"5 | 2katm, 131 | 89 | 86370 | 9622 | AslGayrimenkul:05325666161
6 Skata, 4+l | 237 | 3000000 | 12658 | RemaxSapphire: 05327065433

14.000 m2 alana kurulan Arte Verde projesinde Toplam
konut sayisi ise 90, biyiiklikleri 162 m2 ile 310 m?
arasinda dedjisen 3+1, 4+1, 5+1 daireler yer aliyor.
Konutlann 2. El satislan ile ilgili emlak ofislerinden alinan
| veriler ek tabloda 6zetlenmis olup birim fiyatiannin 8.750
§ TL- 9.500 TL aralidinda oldugu 2.el 3+1 nitelikli konut
'_' kalmadigi ve satig fiyatlaninin pazarlik payl oldugu bilgisi
8 alinmistr.
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ALAN SATI?T?EGE“ BI';IE%ES:F > IRTIBAT
(TL/m?)
1 | Bahge kati 5+1 dubleks | 240 |  2.100.000 8.750 Remax Rihtm:05321552166
2 2.1, 4+1 | 183 | 1600000 | 8744 Remax Riktm:05321552166
3 | Bahge kat1 5+1 dubleks % 274 2.657.000 9.697 Projepedia:02163333400
Akasya Konutlan 2. El Satislan

ALAN  SATIS DEGERI BIRIM SATIS

ACIKLAMA (m2) L) DEGERI (TL/m2) IRTIBAT

1 | Yotaylulede 5. Xata | 166 | 2619650 15.781 Kentsell:05075404045
2 | Yoy l;t:lidg,u O ——— e Kentsell:05075404045
3 | Yoty uiede, 15, Katla, |, T = Kentsell:05075404045
4 | Yoaylulede, 15 Kata, | oo T | e Kentsell:05075404045
5 Yatayzkfllegi,bllgl;sl(atta, 134 2.186.531 16.317 Kentsell:05075404045
Yatay kulede, 8. Katta, 4+1 | '- | Akasya Aabadem Grandvile
6 Daire 168 | Bego | 921 l GM:05555017806
T Yatay kulede, 10. Katta, T mﬁ?\kasya A&:adem GranEville
7 5+1Dare i (B I . a3 GM:05555017805
! Yatay kulede, 6. Katta, 3+1 | i Akasya Aabadem Grandville
8 Daire | (8 GM:05555017806
Yatay kuiede, 5. Katta, 2+1 ] .., | ' . | Akasya Acbadem Grandville
% | T paire L2 1200000 | 0718 | GM05555017806
Yatay kulede, 4. Katta, 2+1 Akasya Acbadem Grandville
0 hake | U5 ] iS00 | 000 | Gosssolress
11 Koru Etabzlgda, Kule Blokta, 180 i 1.750.000 9.722 Kentsell: 05075404045
Koru Etatinda, Kule 8lokta, i ! Kentsell:05075404045
12 e, | 19 | 130000 | 9.060 |
i i
Aka. Konutlarn el ivatiar:

SAF GYO'dan elde edilen Koru ve Kent Etaplanndaki konutlara ait gergeklesen satis bedelleri asadida
tablolagtirimistir.

BRUT ALANI NETALAN GERCEKLESEN SATIS  BIRIM FiYATI

BLOK ADI Tipi

(m2) (m2) FIVATI (TL) TL/m2
KENT/YATAY | 141 | 11 2+1 118 95 1.550.000 TL 13.136
KENT/YATAY | 190 | 15 | 2,5+1 194 156 3.122.000 TL 16.093
_KORU/BO3 | 93 | 15 | 3541 | 194 156 | 1018739 TL 5.251
KORU/BO3 | 94 | 15 2+1 153 123 | 803457TL 5.251
KORU/BO3 | 95 15 241 | 103 | 80 |  514547TL | 4995
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KiRA DEGERI KIRA DEGERI

ACIKLAMA ALAN (m?) (TL/Ay) ) IRTIBAT
1 | 4.Katta, 100 m2? | 100 | 3.300 | 3 Keskin Emlak:05325747760
2 | 6.Katta, 100 m2 ! 100 | 4.250 | 42 Asil Gayrimenkul:05325666161
i i

ACIKLAMA ALAN  KIRA DEGERI KIRA DEGERI iRTIBAT

| = (m2) (TL/Ay)  (TL/Ay/m?)
1 | 1. katta, 241 | 118 | 5500 a7 | Kentsell:05075404045
B _g__ ” __g katta, 4+1 | 168 @ 6500 39 | Akasya Acibadem Grandville GM:05555017806
3 | 10.katta, 5+1 | 224 | 8.000 36 | Akasya Acibadem Grandville GM:05555017806
! | 7.000 | 33 | Akasya Acibadem Grandville GM:05555017806
| 4000 | 35 | AkasyaAcbadem Grandville GM:05555017806

PROJE ADI: LAPIS HAN
ILCE/MAHALLE: '
ARSA ALANI: 6900 m2
INSAAT ALANI: 31.000 m?
UNITE ADEDI: 156 OFIS
DOLULUK (SATISLAR) : %72

Lapis Han projesi, Istanbul ili, Kartal ilgesi, Soganhk Mahallesi simran igerisinde Soganlik Sapaginda konumludur.
Lapis Han projesi 3., 2. Bodrum otopark alani; 1. Bodrum, giris kati magaza alanlan diger katlan ofis alanlan olmak
iizere 10 katl olarak planlanan ofis nitelikli 156 bagimsiz bdliimiii tek bloktan olusmaktadir. {zgiin mimari tasanm
ozelligi tasiyan Lapis Han projesi 31 bin metrekare ingaat alanina sahiptir. Prcjede yer alan ofis alanlari 57-216 m2
arasinda degdismektedir. Projede fitness merkezi, kafe, kapali otopark, kapali yiizme havuzu, kres, restoran, sauna
planlanmistir. Satis ofisinden elde edilen bilgiye gére; satislar 7000 — 12.000 TL/m2; kiralamalar ise biri 27 — 30
TL/m2 arasinda degismektedir.

iz Park projesi, Istanbul 1ili, Kartal

almaktadir.

Sabiha Gﬁkgen Havaalani'ma 10 kilometre, Kartal Adliye Sarayn'na 1,5 kilometre mesafede bulunan Iz Park

PROJE ADI: iZ PARK
ILCE/MAHALLE: KARTAL/SOGANLIK
ARSA ALANT: 8000 m2

INSAAT ALANI: 25.000 m2

UNITE ADEDI: 102 OFIS
DOLULUK {SATISLAR) : %75

ilcesi,

Sodanhk Mahallesi sinifan igerisinde Pegazaz Sokak'ta yer
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adet bagimsiz bdlim, 7 adet diikkan olmak (izere 15 kath iki ofis kulesi ve farkl ofis ihtiyaglanna yonelik
tasarlanmis 2 ve S kath bloklardan olusmakta olup toplam 4 bloktur. Projede yer alan ofis alanlan 160-180-
250-700 m2 olarak degismektedir. Projede fitness center restoran, agik- kapali otopark bulunmaktadir.

Satis ofisinden edinilen bilgilere gére katalog fiyatlarnnin 6.000 TL ila 8.000 TL birim fiyat aralifinda oldugu,
satislann minimum 900.000 TL maksimum 1.100.000 TL oldugu &drenilmistir. Kiralamalara heniiz
baslanitmamig olup 6ngdriilen rakamlar 4.000 TL ile 6.000 TL araliinda oldugu bilgisi alinmigtr.

Kartal Kule
PROJE ADI: KARTAL KULE
fLCE/MAHALLE: KARTAL/ESENTEPE
ARSA ALANI: 5.200 m2
INSAAT ALANI: 34.000 m2
UNITE ADEDI: 232 OFIS
DOLULUK (SATISLAR) : %90

Kartal Kule projesi, Istanbul li, Kartal ilcesi, Esentepe Mahallesi siniflan icerisinde inonii Caddesi'nde yer
almaktadir. Proje E5 ‘in deniz tarafinda, Kartal Adliye Sarayi'na 600 metre, metroya 100 metre, sahile 2
dakika, havaalanina 15 dakika, marinaya 5 dakika, Kartal Deviet Hastanesi'ne 700 metre mesafededir.

Kartal kule projesi kartal seklindeki 25 kath, 1000 m2 oturum alanl, ofis nitelikli 232 adet badimsiz b&limiG
tek kuleden olusmaktadir. Projede yer alan ofis alanlan 55 - 132 m2 arasinda degdismektedir.

Projedeki ofisler altina kattan itibaren deniz ve Adalar manzarasina sahiptir. Projede fitness center, kuafor,
market kapah otopark planlanmigtir.

EA insaat tarafindan satilan alanlar, minimum 6.750 TL/m2 , maksimum 14.000TL/m2 ve maksimum %15
iskonto yapilarak satislannin gerceklestigi, bu rakamin bazi bélimlerde 9.000TL-10.000TL/m?2' lere kadar
distigd, kira degerlerinin ise 13 USD ile 16,5 USD arasinda degistigi 6grenilmistir.

Pega Kartal
ILCE/MAHALLE: KARTAL/SOGANLIK
ARSA ALANI: 40.000 m2
INSAAT ALANI: 39,600 m2
UNITE ADEDI: 200 KONUT, 11 MAGAZA, 35
DOLULUK (SATISLAR): | %60

Pega Kartal projesi, Istanbul li, Kartal ilgesi, Sodanlik Mahallesi sinifan icerisinde Pegagaz Sokak'ta yer
almaktadir. Pega Kartal projesi 32 kath rezidans blogu, 5 kath ofis blogu olarak insa edilmektedir. Projede
200 rezidansin yani sira 11 magaza ve 35 home ofis yer aimaktadir. 80 milyon lira yatinm degerine sahip olan
Pega Kartal projesindeki birimlerin bilylik gogunlugu Adalar ve deniz manzarasina sahip olacaktr. Projede yer
alan rezidans alanlan 64 - 288 m2 arasinda degismektedir. Projede acik ylizme havuzu, basketbol sahasi,
gocuk oyun alanlan, fitness merkezi, kafe, restoran, sauna, SPA, Tiirk hamami bulunmaktadir. Satig ofisinden
konut satis fiyatlannin da 329.000 TL ile 1.717.000 TL olduju, kiralannin 1.200 TL ile 3.000 TL ara[@mﬁqu;}&}
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olacad, ofislerin ise 72m?2 ile 128m? arahginda oldugu, satislannin ise 418.000 TL ile 816.000 TL arasinda
yapildigi, kiralamalannin ise 2.000 TL ile 4.000 TL arah@inda oldugu 6grenilmistir. Konum itibari ve ofis
ebatlan agisindan mal sahibi yatinm amagl degil oturum amach aldigi 6grenilmistir.

Monumento Kartal

PROJE ADI;: MONUMENTO KARTAL
ILCE/MAHALLE: | KARTAL/ESENTEPE

ARSA ALANI: 5.111 m2

INSAAT ALANL: | 30.000 m2

UNITE ADEDI: 42 KONUT, 90 HOME OFIS, 4 ISYERI

DOLULUK %70

Monumento Kartal projesi, Istanbul i, Kartal iicesi, Esentepe Mahallesi sinifan igerisinde Milangaz
Caddesi’‘nde yer almaktadir. 2014 yilinda tamamlanan 15 kath tek blok halinde ylikselen Monumento Kartal
projesinin ilk 10 katinda 1+0 home ofisler, 11 ila 15 katinda ise 1+1 rezidans daireler bulunmakta olup
alanlan 69 - 142 m2 arasinda degismektedir. Projede fitness merkezi, sauna, kuafdr, kafe, kapali ylizme
havuzu bulunmaktadir.

Satig ofisinden satis rakamlannin m2 birim fiyatlan 5.500 TL-6.000 TL oldudu, kalan 3 bagimsiz boitim icin
ise 7.000TL istenildigi 6grenilmistir. Bu projede kiralar ise 1.600 TL ile 4.200 TL aralidindadir.

PROJE ADI: KURIS KULE
ILCE/MAHALLE: | KARTAL/CEViZLl
ARSA ALANI: 15.000 m2

INSAAT ALANI: | 40.000 m2
UNITE ADEDI: 190 OFIS, 30 MAGAZA
DOLULUK Doluluk %0, Satis %100

Kuris Kartal projesi, istanbul ili, Kartal ilcesi, Cevizli Mahallesi sinifan igerisinde Cevizli Kavsati'nda yer
almaktadir.

2012 Ocak ayinda baslayan ingaat 2015 Ekim ayinda teslim edilecedi 6grenilmistir, Tamam ofisten olusan
proje 33 kattan olusup 85mz2 ile 111m2 arasinda degisen 4 tip olmak {zere 190 ofis ve 30 adet magaza
béliimlerine sahiptir. Lansmandan itibaren 1,5 yil igerisinde satisi %100 tamamianmistir. 15.000m?2 arsa alani
igersinde 40.000 m2 ingaat alanina sahip olan proje 130 metre yiksekligindedir. Projedeki birim satis fiyatlan
5.500 TL/m2 - 10.500 TL/m?2 arali§inda olup, henliz gerceklesmemis olan kiralamalar icin 17 USD/m?2
ile 22 USD/m2 arali§i ongérilmektedir.
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PROJE ADI* MAI RESIDENCE
ILCE/MAHALLE: | KARTAL/YALI
ARSA ALANI: 11.000 m2

INSAAT ALANI: 70.000 m?

UNITE ADEDI: 130 KONUT, 140 OFIS

DOLULUK %70

Proje, istanbul 1li, Kartal ilcesi, Yall Mahallesi sinirlan igerisinde Topselvi Caddesi‘nde yer almaktadir.

2013 Aralik ayinda baslayan ingaat 2015 Kasim ayinda komple teslim edilecegi 6grenilmistir. 2 bloktan olusan
proje konut+ofis olarak ikiye ayriimigtr. Konut olan blok 28 kath 75m2 ile 149m2 arasindan degisen 130
bafimsiz bélumiidir. Ofis blogu ise 14 kath 56m2 ile 500m2 arasinda degisen 140 bagimsiz bdlimiddir.
%60 yatinmainin kullanacadi projenin %70'i satiimis durumdadir. Satisi gerceklesen projedeki m2 fiyatlannin
5.500TL ile 7.000TL oldudju 8&renilmis olup, bu fiyatlar (izerinden %5'lik iskonto yapilabildiginin ve son olarak
4. katta bulunan 149m?2 dairenin satisinin 645.000TL oldufu dfrenilmigtir. Kiralamalar heniiz baglamamis
olmakla birlikte dngériilen rakamiar 1.200 TL ile 2.500 TL aralifinda olabilecedi 6ngoriilmektedir.

Ritim Istanbul

PROJE ADI:: RIiTIM ISTANBUL

ILCE/MAHALLE: | MALTEPE/CEVIZLI

ARSA ALANI: 33.000 m2

INSAAT ALANI: | 240.000 m2

UNITE ADEDI: 863KONUT,250HOMEOFIS, 114TICARL
DOLULUK %86 (SATIS)

Ritim Istanbul projesi, Istanbui ili, Maltepe ilgesi, Cevizli Mahallesi sinirlan icerisinde Zuhal Caddesi'nde yer
almaktadir.

2012 Subatta baglayan projenin bir etabi teslim edilmis olup, diger etabin tamamlanmasina 11 ay kalmistr, 1
yil 6nce satisa sunulan projenin ilk 6 ay igerisinde %45-50 ve 1 yil icerisinde %86 satisi tamamlandigi
6grenilmistir. Toplamda 7 bloktan olusan projede farkli katlardan olusan 4 adet konut blou ve 3 adet home-
office blogu yer alip konutlar 43m2 ile 356m2 arahinda, ofisler ise 49m2 ile 95m2 araligindadir. Ticari
ofislerin de yer aldi§i projede alanlar 80m2 ile 250m2 araliinda oldugu bilgi edinilmistir. 1. etabin
kiralamalann tamamlandigi 6grenilen projede m2 birim kiralan 34 TlL'den baslayip 43 TL'ye kadar gkabilir
oldugju, satis rakamlannin ise 5.400 TL/m2-8.200 TL/m2 araliinda oldugu bilgisine erigilmistir.
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PROJE ADIIE NUVO DRAGOS
ILCE/MAHALLE: | MALTEPE/CEVIZLI
ARSA ALANT: 30.000 m2

INSAAT ALANI: | 188.000 m?

UNITE ADEDI: 999 BAGIMSIZ BOLUM

DOLULUK %350 (SATISA SUNULANLARIN)

Nuvo Dragos projesi, istanbul li, Maltepe ilcesi, Cevizli Mahallesi simian igerisinde Tugay Yolu Caddesi'nde
yer almaktadir.

2011 Ocakta baslayan projenin bir etabi teslim edilmis olup, dijer etabin tamamlanmasina 15 ay kalmigtir.
Lansmandan itibaren satisa sunulan kismin satiglannin %95'i hizll bir sekilde tamamlandigi grenilmistir,
Toplamda 5 blok 999 bagimsiz béllimden olusacak projede heniiz 2 blok bulunmakla birlikte, bu bloklann bir
tanesinin ilk 11 kat ofis izinli oldugu ama mesken olarak kullanildiy 6grenilmigtir. Bir blokta 225 bagimsiz
bdlimiin hemen hemen hepsinin dolu oldugu, diger blogun ise %50'sinin dolu oldugu, bu bloklann %50'si
yatnma tarafindan deferiendiriimekte oldugu bilgileri edinilmistir. Katalog fiyatlannin 400.000TL -
1.675.000TL araliginda oldugu, m2 birim fiyatiannin 5.580 TL/m2-5.022 TL civannda oldugu, kiralarnalarin
ise 1.300 TL'den basladigi grenilmistir.

7.3.2. Emsal Karsilagtirma Analizi Degerlendirme ve Sonug
v SATILIK ARSA PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Degjerieme konusu taginmazin bulundugu bblgede, yakin konumda ve komsu mahallelerde yapilan Pazar
arastrmasinda konut lejandh arsalann 2.500-3.200 USD/m2, ticaret ve ticaret+hizmet lejandli arsalann
2.500-4.500 USD/m2 birim sats dederi ile pazarandifi gorilmlstUr. Arastrma kapsaminda degerleme
konusu taginmaz ile ayni sokak (zerinde {Cegen Sokak ve Uzungayir Sokak civari) yer alan arsalanin konum
avantajlan dolayisi ile 3.000-4.500 USD/m?2 birim satis degeri ile pazarlanabilecedi gérilmdgtiir.

Bdlge genelinde yapilan arastrmalarda konu taginmazlara yakin konumda yer alan emsal taginmazlar igin
talep edilen fiyatlann 2015 ocak ayindan degerleme tarihine kadar olan siireg icerisinde, &zellikle ekonomik
ve politik gelisimler dolayisi lle ortaya gikan doviz kur daigalanmalanndan kaynakli olarak disiis yagadigi
gortlmiistir.

Deferleme konusu parselin arsa degerinin takdir edilmesinde arsa yiizélgimi, ulagim iligkileri, cevre
yapilanmalan gibi kriterleri gibi ozelliler dikkate alinmis olup, 4.250 USD/m?2 birim arsa degeri takdir
edilmistir.

Takdir edilen birim arsa dederi A.V.M. Nakit Gelir Akimlari Tablosunda Gayrimenkul Vergisi'nin hesaplanmasi

amacai ile kullanilmis olup, tasinmazin arsa degderi agagida belirtildigi sekilde hesaplanmistr.

Tablo. 32 Arsa Degeri'nin Hesaplanmasi

[ARSAYOZOLGOMO,m2 1 4279976
BIRIM ARSA SATIS DEGERI, USD/m* P 4250
ARSA DEGERL USD 181.898.980
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v LIKA.V.M. PAZA
Istanbul ili genelinde yapilan satilik alisveris merkezleri arastrmasi sonucunda; A.V.M. pazarinda malik

degisikligi yapilan milklerin miisteri kitlesi, hintedandi, konum ve ulagim ozellikleri, A.V.M. konsepti, mimari
o6zellikleri gibi kriterler dogrultusunda birim sabis deerierinin farkdihk gosterdigi goriilmdstir.

Pazar arastrmasindan elde edilen veriler farkh dénemlere ait degerleri icermekte olup, 2011-2015 yillan
arasinda déviz kurunda yasanan dedisimin etkisini elimine edilmeye calisimis, emsal tasinmazlann birim satis
degerleri uyumlastinlarak degerleme tarihindeki enflasyon orami dikkate alinarak asagidaki tabloda belirtildigi
sekilde bugiine uyumlasbnimistir.

Tablo. 33 Emsal A.V.M. Verilerinin Bugiine Getirilmesi

EMSAL A.V.M. 2013

_ORAAVM. 1 8919USD | 9.142USD | 9.371USD | 9.605USD 9.845 USD

_METROPORTAVM. | 4723USD | 48410SD [ 4962USD | 5.086USD___ 5213USD _

MAXI ClTY e i_ 1 1960UsD 5 _2,009USD | 2.059USD 2110 usp

" CAROUSELAVM. . o K- ____'_ _4242UsD " 4348 USD | _4456USD  4567USD
_OLIVIUM OUTLETCENTER ___ | 4118USD __4_?_23_9@2_“,[_13,_2_6_259 4434USD __ 4545USD__

HISTORIAAVM. | 340UD_L 3116V | 3194USD __ 3274USD _

PROFILO AV.M. T ' 3.080 USD 3.157 USD

ORTALAMA BiRiM SATIS DEGERI 5.701 USD

Degerleme tarihine en yakin tarihte satisa gikan Sisli Tlgesi'nde konumlu Profilo A.V.M. emsalindeki gibi,
hinterlandi dar ve A.V.M. ziyaretci yogunlugu disiik olan A.V.M.lerde kiralanabilir/satiabilir alanlann birim
satis dederi yaklagik 3.200-4.600 USD/m2 olarak tespit edilmistir. A.V.M. Pazar arasbrmasi sonucunda,
Istanbul genelinde ise kiralanabilir alanlar esas alinarak birim sabs dederi mimimumda 3.100 USD/m2,
maksimumda 9.800 USD/m2 civannda gézlemlenmistir.

Degereme konusu Akasya A.V.M.'nin karma proje igerisinde yer almasi, konum avantajlan dolayisi ile ulasim
iliskilerinin cok glicli olmasi, ziyaretcl yogunlugunun yliksek olmasi beklentisi ve potansiyeli, bélgesel gelisme
potansiyeli gibi 6zellikleri dikkate alindiginda emsal tasinmazlardan daha avantajl oldugu gérilmastiir.
Yapilan Pazar arastirmasi sonucunda elde edlen kiralanabilir/satilabilir alan birim satis degerleri ortalamasi
yaklagik 5.701 USD/m?2 olarak hesaplanmistir. Tasinmaza satilk A.V.M. verilerinin kargilaghtimasi ile Emsal
Karsilastirma Yaklasimi kuflanilarak takdir edilen Satis degerinin hesaplanmasinda, konu A.V.M.’nin konumlu
oldugu ilce gayrimenkul satis verileri arastinlarak bir katsayl hesaplanmistir. Bu aragrma gerek yapilan emsal
arastirmalan, gerek resmi gayrimenkul satis portallanna dayanmakta olup, veriler yaklasik ortalama degerleri
yansitmaktadir.

Emsal Karsilastirma Yaklagimi analizinde arastinlan emsal satilik A.V.M.lerin konumlu olduklan ilgelerin 2013
yil ticari gayrimenkul ortalama birim satis degerleri karsilagtnlmigtir. Buna gére tasinmazin konumiu oldugu
Uskiidar ilgesinde yer alan ticari gayrimenkullerin birim satis degeri, emsal tasinmazlann konumlu oldugu
ilcelerdeki ticari gayrimenkullerin birim satis degerinden yaklagik %36 daha yliksek hesaplanmistir.
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Tablo. 34 Emsal A.V.M.'lerin konumlu oldugu bdigelerdeki Ortalama Ticari Birim Satis Degerlerinin
Kargilagtinimasi

9 AYLIK ORTALAMA TiCARi BIRIM SATIS DEGERI (TL/m?)

sisLi 9.858 USD

[ UskUDAR 10.260 USD N
FATIH 5.442 USD
BAHCELIEVLER 6.284 USD
KADIKOY o .. 5904USD
istaneoL . 6.012UsD N
EMSAL BOLGE CRTALAMA 7.550 USD

USKUDAR/EMSAL ORTALAMA BIiRiM SATIS DEGERiI ORANI

Yukandaki tablolarda belirtildigi sekilde hesaplanan ilge gayrimenkul ortalama birim satis verileri, direkt olarak
AV.M.lerde vyer alan ticari Gnitelerin birim satis/kira deferlerine etki edemeyece§inden, Pazar
arastirmasindan elde edilen A.V.M. aylik birim kira degerleri de kargilagtnimistr,

Tablo. 35 Satisi GerqeklesenISatlllk Olan Emsal A.V.M.’lerdeki Diikkanlarnin Ortalama Ayhk Birim Kira
Dedierlerinin Karsilz

MAKSIMUM AYLIK BiRiM KiRA DEGERI (USD/m?)

PROFILOAVM. N 80
_CAROUSELAVM. sy Py ] 100 i
_AKASYAAV. M__(MEVGU_T)_ S R D < .

EMSAL A.V.M. ORTALAMA AYLIK BiRiM KiRA DEGERI : 90

AKASYA A.V.M./EMSAL AVM AYLIK BiRiM KiRA DEGERI ORANI
Yapilan aragtirmalar ve hesaplamalar sonucunda satilik A.V.M. pazan icin yapilan aragtirma sonucunda elde
edilen 5.701 USD/m2 birim satis dederi, konu tasinmazin konumlu oldugu ilgedeki gayrimenkul fiyat
endeksleri, ulasim iliskileri avantajlan, A.V.M.'deki yaya ve ticarl yo§unluk gibi dzellikler dikkate alinarak
uyumlastinimistir. Konu tasinmazin konumiu oldugu Uskiidar ilgesi ve emsal taginmaziann konumiu oldugu
ilcelerdeki ticaret fonksiyonlu gayrimekullerin birim sabs degerleri ve emsal A.V.M.%erdeki aylk birim kira
defjerleri karsilastnlmistr. Bahsi gegen birim degerler ile Uskiidar flgesi igin hesaplanan yaklasik degerler
arasindaki iliskiyi yansitan oranlar ve déviz para biriminde yaganan daigal kur dikkate alinarak degerieme
konusu taginmazda kiralanabilir alan bazindaki birim sats degerinin yaklasik %32 oraminda daha
degerleri olacadi 6ngériilerek, tasinmaza yaklasik 7.500 USD/m?2 birim satis dederi takdir edilmistir.

Takdir edilen birim satis degeri dogrultusunda degerleme konusu A.V.M.’ye “Emsal Karsilashrma Analizi” ile
kiralanabilir alanlar esas alinarak toplam 666.461.693 USD (1.858.695.014.-TL) deger takdir edilmis
olup, asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 36 Emsal Karsilastrma Analizi ile A.V.M. Bliok Degeri Hesaplanmasi

A.V.M. Kiralanabilir Alan, m? 88.861,56

Birim Satig Degeri, USD/m? 7.500
AV.M.Satis Bedeli, USD 666.461.700

AV.M. Safis Bedeli, TL 1.858.695.035

T 7.CM.B. 31.07.2015 tariti Déviz Kurlar 1 USD =2,7839.-TL (Alis), 1 USD =2,7889.-TL (Salis) olarak alinristir.
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v AV.M. PACAR ARASTIRMAST SONUCLARI (KIRA)

Degierleme konusu “Akasya A.V.M.” dahilinde yer alan mafaza alanlannin kira gelirlerini tespite y6nelik
vapilan A.V.M Pazar aragtrmasi Istanbul genelindeki tim alisveris merkezlerini kapsamaktadir. Yapilan
arastrmada, gerek yakin dénemde insa edilen agik hava konseptinde tasardanmis A.V.Mler, gerekse sadece
kapal alan kullanimina sahip A.V.M%erde aylik birim kira dederinin magaza alant, konumu ve isletmenin yer
aldigh alt sektor kira kriterleri dogrultusunda farkliik gosterdigi gérilmistiir. Genel olarak A.V.Mlerde komple
tesis olarak hedeflenen miigteri profiline gbre de magaza iinitelerinin ve bu birimlerin aylik ortalama birim kira
degerlerinde defisiklik gisterdiji gozlemlenmistir.

Il genelindeki Alisveris merkezlerinin toplam kiralanabilir alanlan ve aylik ortalama kira degerleri maksimum
ve minimum degerler arasina incelenmis olup, deferleme konusu tasinmaza dederlemede esas alinan
madaza kategorilerine gore farkh aylik birim kira dederleri takdir edilmistir.

Yapilan arastirmalar sonucunda Aligveris merkezlerinde gergeklesen ortalama birim kira degerleri Emsal
A.V.M. Verileri tablosunda belirtilmistir.
Tablo. 37 Emsal A.V.M. Kira Verileri Tablosu

Magaza Kiralanabilir Ayhk Ortalama Kira
Sayisi Alan,m* Degerleri

Alisveris Merkezi Acihs Tarihi

1stanbul CevaherVM ] 15.10.10& ____82&5_ U§D_/_n_1f__ e
istmye Park ‘ : _21.09.2()01___ 50 65 USD/m -
ProfloAVM | 09.051998 | " a0-80USD/m?

" Kany ] 31052006 _150/250USD/m*
118121993 . 40-130USD/m*

Metrocity | 30.042003 ___30-90USD/m?
_| 23012008 _30-70USD/m*
., 01101988 | _ 65-100USD/m*
Carusel | 29091995 | ~ 65-100USD/m?
Capacty | 30112007 | 200 | L To120€/m*
- 'Marmara Forum 1 31 11 2011 - - ) 5_09(_)__€ng e _' L
_ ForumiSTANBUL _ ~ | 2009 30-80USD/m*

Torium } 29.102010 _  25-60 USD/m*

__ MallOfistanbul | 042013 -
_ PelicanMall | 17122010 | _3555USD/m?

_ Viaport | 15.082008 ~ 25-50 USD/m”

__Paladium | 25092008 | 172 | 40789 | " S0120€/m’ _

" i Tepe Natllus ! 2@9.9__2_9_02 i .}];2..._.‘-L_,,. . _52.§_8§ e . 90 129§[m

Carrefour Icerenkéy | 26.04.1996 | 138 | 42210 I " 65-100 USD/m?

Deferieme konusu aiigveris merkezinde yer alan magaza aianlan dederieme cailsmasinda farkil kategorilerde
sinflandinimis olup, “Anchor Magaza” , “Kiiglik Olcekli Magaza” , “Orta Olgekli Madaza”, “Biyiik Olgekli
Madaza”, "Yeme-icme Alanlan”, “Eglence Alanlan”, “Hipermarket”, *Depo” olarak adlandinlmistr.

Analiz kriterleri dogrultusunda olugan kategorilerden “Anchor Madazalann” Istanbul genelinde yer alan
aligveris merkezlerinde 20-30 USD/Ay/m2 civarinda oldugu, ancak bu siniftaki magazalann farkl isletme
politikalanna sahip olmasi dolayisi ile konu A.V.M."de ve benzer nitelikteki karma proje dahilinde yer alan
A\V.M.lerde aylik birim kira dederinin daha yiksek oldugu gbzlemlenmistir. Pazar arastrmas! sonucunda
degerleme konusu Akasya A.V.M.de konumilu Anchor Magazlann aylk ortalama 25 USD/m2 oldugu

4
VAR

kanaatine vanimgtir.
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“Magazalar” statlisiinde olan ticari birimlerin aylik birim kira degerinin il genelindeki A.V.M.lerde ortalama 50-
120 USD/m2/Ay civannda oldugu bilgisine istinaden degierleme konusu Akasya A.V.M.'deki madgazalardan,
“Kiglk Olcekli Majaza"arda ortalama 117 USD/m2/Ay, “Orta Olcekli Magjazalarda ortalama 59
USD/m2/Ay, “Blyiik Olcekli Magjaza"larda ortalama 45 USD/m2/Ay oldugu kanaatine vanlmistr. A.V.M
dahilinde yer alan Hipermarket gibi alan gereksinimi magaza statiisiindeki birimlerden daha biiyiik birimlere
intiyagc duydugundan ve kira sozlesme kriterleri farkiilk gosterdiginden ayhk birim kira degeri yaklaskk 30
USD/m2 olarak takdir edilmigtir.

A.V.M.ler dahilinde yer alan yeme-igme alanlannin aylik birim kira degerlerinin yliksek yodlunluga sahip
A.V.M.lerde ortalama 160 USD /m2/Ay civarinda oldugu ve konu A.V.M.’de bu degerin ortalama 120 USD
/m2/Ay oldugu kanaatine vanimistir.

A.V.M dahilindeki sinema, cocuk egjlence alani, sanat galerisi gibi e§lence alanlannda ise birim kira dederi 15
USD /m2/Ay olarak takdir edilmistir. “Depo” kategorisinde yer alan birimlerin aylk ortalama birim kira
dederi 10 USD/m2 /Ay olarak takdir adilmistir.

v SATILIK KONUT VE OFIS ARASTIRMASI SONUCLARI

Degierieme konusu taginmaziann glincel degerlerinin tespiti icin veri olusturmasi amaciyla, yakin gevresindeki
satilk ve kiralik konutlar arastinimig, bblgede ortalama satis ve kira de§ererine ulasiimaya calgiimigtir.
Tasinmazlar konsept olarak karma yasam projesinde yer almalan, konumlan itibariyle ana ulagim arterleriyle
bajlantilannin tam olmasi, az bulunur biyikiikte bir alanda gergeklestiriimeleri degerlerini olumlu yonde
artiran etmenlerdir. Raporda tasinmazlann gergeklesen satis bedelleri gézonlinde bulundurularak deger takdir
edilmekle birlikte Pazar arastirmalarina da yer verilmigtir.

Deferleme konusu tasinmazlar igin yapian konut piyasasi arastirmasi sonucunda tasinmazlara emsal
nitelikteki projelerde yer alan konutlann ortalama 10.000 TL/m2 birim sabs dederi ile pazarandiklan
goriilmiis olup, deferleme konusu konut nitelikli taginmazlarin yer aldii kompleks projenin konum ve marka
degeri dikkate alinarak yaklagik 11.000 TL/m?2 birim sabs degeri takdir edilmistir.

Ofis Uiniteleri icin yapilan Pazar aragtrmasinda ve mahallinde yapilan inceleme sirasinda satis ofisinden alinan
beyana gore; Akasya Kent Etabi satislanna ydnelik ortalama birim fiyatlan yakiastk 10.000 TL civanndadir.
Dederleme konusu ofis nitelikli tasinmazlann konum, manzara ozellikleri, kat, konum ve kullanim alar
ozelliklerine gore serefiyeli tasinmaz degeri takdir edilmis olup, tasinmazlara ortalama 11.500 TL/m2 birim
satis degeri takdir edilmistir.

Musteri talebi (izerine; A ve B blokta stokta kalan 17 adet ofis ve 8 adet konut olmak Uzere toplam 25 adet
tasinmaz icin deder hesabi Emsal Kargilastirma Yontemi ile yapilmigtir. Miisteriden alinan stok listesine gore;
A (Kule) Blokta 3 adet ofis, 1 adet konut olmak {izere toplam 4 adet, B (Yatay) Blokta 14 adet ofis ve 7 adet
konut olmak tizere toplam 25 adet tasinmaz icin fonksiyon, kat, cephe, manzara faktérii ve kullanim alanlan
esas alinarak yapilan serefiye calismasi sonucu birim satis deferleri asadidaki sekilde hesaplanmistr.
Tasinmazlara Uskiidar Tapu MiidiiHigi’'nde incelenen kat irtifakina esas 12.02.2014 tarih, 2013/5129 sayil
onayll mimari projeleri (izerinde belirtilen bagimsiz béliim alanlan esas alinmistir.
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Tablo. 38 Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Hesaplanan Stok De§ereri

| A BLOK
BAGIMSIZ ORIk o 0 -
o KULANIM ~ BOLUM ALANLARDAN  BIRIM SATIS DEGERI  SATIS DEGERI
NITELIGI BRU;'n:'-\zliANI GELEN PAY (TL/m?) (TL)
A 8 1 OFls 437,35 163,10 9.967 4,359.089
A 33 726 | KONUT 59,90 24,54 16.237 972.611
A Giris 258 OFis 272,80 90,60 8.860 2.416.899
A | 40.Katrasmakat | 259 OFiS 627.38 216.32 17.200 10:916.625
TOPLAM 1.397.43 494,56 18.665.224
B B BLOK

KATI

KULLANIM

NITELIGI

BAGIMSIZ
BOLUM BRUT
ALANI (m?)

ORTAK
ALANLARDAN
GELEN PAY

BiRIiM SATIS DEGERI
(TL/m?)

SATIS DEGERI
(TL)

B 11 141 KOMUT 118,00 43,64 12,121 1.430.273
B 13 167 KONUT 134,05 54,80 11.620 1.557.688
B 15 190 KONUT 194,40 81.97 10,149 1.972.956
B 15 192 KONUT 145,50 71,51 10.465 1.731.891
B 15 193 KONUT 162.70 48,24 10.425 1.696.149
B 15 194 KONUT 158,55 65,95 12,179 1.930.939
B 15 197 KONUT 165,40 71.51 12.276 2.030.469
B Girig 200 OFls 112,30 56,49 12431 1.396.030
B Girig 201 OFIs 7815 4089 11722 916.063
B Giris 202 OFis 85,85 43,29 11722 1.006.321
B Girls 203 OFi3 121,00 57.30 11.188 1.361.570
B Giris 204 OFls 78.15 40.83 11.722 916.063
B Giri 205 OFiS 78.10 40,82 11.722 915.476
B Girig 206 OFI$ 133,35 5573 11.188 1.491.909
B Girly 207 OFiS 136,65 53,79 11.077 1.5!13.423
B Girls 208 OFIS 80,45 41,93 11.611 934.070
B Girls 209 OFIS 80,50 39,66 11.611 934,651
B Girig 210 OFiS 116,60 54,48 11.077 1.291.534
B Girl 211 OFiS 82,65 42,83 11.611 959.614
B Girls 212 OFI$ 35,65 20,22 12,145 432.951
B Girig 213 OFis 111,30 48,95 11.077 1.232.830
TOPLAM 2.430,00 1.099,83 27.653.072

Stokta kalan konut ve ofis Uniteleri igin proje alanlan dikkate alinarak Emsal Karsilastirma Yéntemi ile toplam
satis dederi K.D.V. Haric 46.192.608.- TL olarak hesaplanmistir.

7.3.3. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerlemede Maliyet Olusumlan Analizi Yontemi kullaniimamig olup sadece tasinmazlann sigortaya esas
degerleri hesaplanmistir. Sigortaya esas deer hesabinda AVM ve konut+ofis Uniteleri icin Yapi Ruhsatlannda
belirtilen yapi sinifi 5A olup birim maliyet 2015 yih Cevre ve Sehirciiik Bakanhgi, “Mimarlik Ve Mihendislik
Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2015 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig” esas
alinarak sigortaya esas birim maliyet 1.230 TL/m?2 olarak alinmigtr. Stokta kalan tasinmazlar icin bagimsiz
b6liim bazinda sigortaya esas dederler "Bafimsiz Boliim Genel Briit Alani” (izerinden hesaplanmis olup rapor
eklerinde ayrinti olarak sunulmustur, AVM ve stoklar icin degerleme tarihi itibari ile sigortaya esas toplam
dederler asadidaki tabloda verilmistir.
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Tablo. 39 Sigortaya Esas Defjer Hesabi
AKASYA A.V.M. + KENT ETABI A VE B BLOK 25 ADET BAGIMSIZ BOLUM SIGORTAYA ESAS DEGERT 1

7 B 2 DEGER
T PARSELNG TOPLAM BRUT ALAN BiRIM DEGER

(m?) (TL/m?) KDV HARIC (TL)
1083 68 A 1.397,43 1.230 1.718.839
1083 68 B 2.430,00 1.230 2.988.900
1083 68 AVM 336.300,65 1.230 413,649.800
TOPLAM 340.128,08 1.230 418.357.539

7.3.4. Gelir indirgeme Yaklasimi
Uygulamada Gelir indirgeme Yaklasimi analizi ki ayn ydontem olarak kullanlmakta olup, Direkt Gelir
Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlan analizi olarak ikiye aynimaktadir.

7.3.4.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi
Degierlemede direkt kapitalizasyon yontemi konut ve ofis bloklan olarak planianan A Blok ve B Blok dederinin
hesaplanmasinda kullarulmistir.

Degerleme konusu A Kule Biok ve B Blokta yer alan mesken ve ofis nitelikli tasinmazlarin degerinin
hesaplanmasinda, yapilan pazar arastmalan sonucunda Emsal Karsilastrma Analizi ile takdir edilen aylik
birim kira dederleri verileri dikkate alinarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile deger takdir edilmistir.

Kapitalizasyon orani hesaplanmasinda Akasya Kent Etabi icin pazardaki kirallk veriler incelendiinde rapor
tarihi itibari ile tutarl olmadigi kanaatine vanlarak bélge verileri dikkate alinmigtir. Satiik ve kiralk konut
pazan arastrmalanndan elde edilen verler dogrultusunda hesaplanan kapitalizasyon orani tablosu agadida
verilmistir,

Tablo. 40 Kapitalizasyon Oram (R0O) Tespiti

ALAN (m2) SATIS DEGERI (TL) KIRA DEGERI (TL/Ay)
1 168 1.650.000 6.500 0,047
2 224 3.000.000 8.000 0,032
3 215 2.400.000 7.000 0,035
4 115 1.150.000 4,000 0,042

Degerleme konusu A ve B blokta yer alan ve Saf Gyo Miilkiyetinde yer alan 17 adet ofis ve 8 adet konut
olmak {zere toplam 25 adet tasinmaz igin deger hesabinda ikinci yontem olarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu
Yontemi kullanilmigtir. Taginmazlar igin birim kira dederleri Emsal Karsilastrma Analizi ile hesaplanmis, Pazar
arashrmalan sonucunda kapitalizasyon orani konutlar icin %4, ofisler icin %6 olarak 6ngoriilmistiir.

Direkt Kapitalizasyon Ydntemi ile hesaplanan satis degerleri asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo. 41 Direkt Kapitalizasyon Yontemi ile Hesaplanan Stok Degerleri

A / KULE BLOK
. AYUK  AYLIK
KULLANIM 2RI ORTAK _  civDirilMis BIRIMKIRA KIRA ~ CAP  AB
HANIM 5 51M BRUT ALANLARDAN sl i DEGERI
NIEIGT (e N PAY ALAN DEGERI  DEGERl ORANI °-
7 (TL/Ay/m?)  (TL/Ay)
A 8 n OFis 437,35 163,10 600,45 49 2152 | 006 | 4305273
A 33 226 | KONUT 59,90 24,54 84,44 54 3205 | 004 | 961.395
A Giis | 258 | oFis 272,80 90,60 363,40 4 11968 | 006 | 2393547
G Kot + : : :
Al Sl 627.38 216,32 843,70 87 54375 | 006 | 10875005
TOPLAM 1.397.43 494,56 1.891,99 91.074 18.535.220
[ B / YATAY BLOK

AYLIK AYLIK
GIiYDIRILMi§  BIRIM KiRA KIRA CAP
ALAN DEGERI DEGERI ORANI

(TL/Ay/m?) (TL/Ay)

BAGIMSIZ ORTAK
BOLUM BRUT  ALANLARDAN
ALANI (m?) GELEN PAY

SATIS.
DEGERI
()

KULLANIM

DO AT NITELIGI

i 11 | 141 { xonuT 118,00 48.64 166,64 40 46472 | 00¢ | 1.401.486
B 13 | 167 | konur 134,05 54,80 188,85 39 5164 | 004 | 1.549.082
B 15 | 190 | konur 194,40 81.97 276,37 33 6448 | 004 | 1934474
B 15 | 192 | kownur 165,50 71,51 237,01 34 5667 | 004 | 1700016
B 15 | 193 | konut 162,70 68.24 210,94 34 55711 | 004 | 1.671.254
B 15 | 195 | kONUT 158,55 65.95 224,50 41 6447 | 004 | 1933993
B 15 | 197 | koNur 165,40 71,51 236,91 4 6725 | 0004 | 2017.549
B | Giig | 200 | oFis 112,30 56,49 168,79 61 6849 | 006 | 1.369.835
B | Giig | 201 OFis 78,15 43,39 117.04 58 4516 | 006 | 903101
B | Giis | 202 | oOFs 85,85 43,29 129,14 58 4960 | 006 | 992,083
B | Giis | 203 OFis 121,70 57,30 179,00 55 6641 | 006 | 1.328234
B | Giis | 204 | oOFis 78,15 40,83 118,98 58 4516 | 006 | 903101
B | Giig | 205 | OFis 78,10 40,82 112,92 58 4513 | 006 | 902524
B | Giis | 206 | OFls 133,35 55,73 189,08 55 7277 | o006 | 1455382
B | Giig | 207 | oFls 136,65 53,79 190,44 55 7457 | 006 | 1.491.398
B | Giig | 208 [ oOFis 80,45 41,93 122,38 57 4562 | 006 | 912484
B | oiis | 209 | OFis 80,50 39,66 120,16 57 4565 | 006 | 913031
B | ciig | 210 [ oFis 116,60 54,48 171,08 55 6363 | 006 | 1272.572
B | aiig | 2n OFls 82,65 42,83 125,48 57 4687 | 006 | 937.416
B | ciig | 212 [ oOFis 35,65 20,22 55,87 59 2098 | 006 | 419.601
B | ciis | 213 | OFs 111,30 48,95 160,25 55 6074 | 006 | 1214728
TOPLAM 2.430,00 1.099,83 3.529,83 115.770 27.223.324

Dedieriemeye konu olan toplam 25 adet konut ve ofis nitelikli tasinmaza kat irtifakina esas onayll mimari
projeleri {izerinden Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi kullanilarak toplam 45.758.544.- TL satis degeri
hesaplanmigtir.

7.3.4.2. Nakit Akimlan Analizi Yontemi

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelider veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile
gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislan hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri,
indirgeme orant ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugtinkii degerleri hesaplanir.
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De§erleme konusu “Akasya A.V.M” icin “"Emsal Kargilashrma Analizi” ile elde edilen Pazar verileri
dogrultusunda asagida belirtilen varsayim ve kabuller dogrultusunda 10 yil siireli projeksiyon olusturulmustur.
Nakit Akimlan Analizinde esas alinan varsayim ve kabuller;

GELIRLERE ILISKIN ONGORULER:
- Alisveris Merkezine lliskin Onadriler;
v AV.M blogunun mevcut yillik ortalama kira kaybi ve bogluk orani dikkate alinarak 2015 degerleme dtnemi
ve tiim projelsiyon yillan icin stabil olarak %3 olarak dngériilmiigtir.

v AV.M. dahilinde yer alan kiralanabilir alanlar icin USD ddviz para birimi (izerinden gelir elde edilmesi ve
2015 yih igerisinde USD kurunda yasanan ylksek oranl dalgalanmalar dolayisi ile kiralamalarda sabit USD
kuru uygulamasi ve/veya Kur indirimi uygulanacadi dngdriilmiistiir. Bahsi gegen déviz kurundan kaynakli
indirimlerin 2015 il icerisinde %18 oraninda, 2016 yili icin %15 oraninda, 2017 yilinda ise %5 oraninda
yapilabilece§i varsaylmistir. Kur indiriminin 2018-2023 villan arasinda stabil olarak %5 oraninda
yapilabilecegi, artk deferin hesaplandigi son yida (2024 yili) ise herhangi bir kur indiriminin
yapilmayacagi varsayimishr.

¥ AV.M. blogunda magazalar, yeme icme alanlan ve edlence alanlarindan elde edilen kira gelirlerinin
haricinde ciro kira gelirleri, reklam ve sponsorluk v.b. gelirlerinin olacagt 6ngoriilenrek, nakit akim
tablosunda “Diger Gelifler” baghth altinda belirtiimistir.

v AV.M. dahilindeki “Diger Gelider'in toplam kira geliderinin %0,6's;, ATM, Kioks ve Baz istasyonu
gelirierinin ise toplam kira gelirinin %0,9'u oraninda gergeklesebilecedi 6ngdrilmisttir.

v Bagimsiz bollim olarak tescil edilen kyosk ve oto ylkama nitelikli alanlardan elde edilecek gelirler toplam
kira geliderinin %0,9'u oraninda 8ngdrilen “ATM, Kioks ve Baz Istasyonu gelideri” igerisinde
dederlendirilmistir.

v A.V.M. dahilinde Enflasyon ve kira artig orani toplam %3 olarak éngériilmustiir.

v AV.M. Isletme ve Yonetim Giderlerinin toplam A.V.M. geliderinin yaklaglk %14ii oraninda olacag
ongorilmiistar,

v Reklam giderleri A.V.M dahilindeki diger giderler olarak belirtilmig olup 2015 ve 2016 yillan igin toplam
gelirin %8, sonraki yillar igin %5 oraninda 6ngérilmiistiir.

v AV.M. dahilindeki enerji giderlerinin toplam geliferin %4'l oraninda gerceklesecedi kabul edilmigtir.

v 2014 ve 2015 yih icerisinde gerceklesen reel gayrimenkul sigortasi ve gayrimenkul vergisi beyanlan esas
alinrak Sabit giderler hesaplanmistir.
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Finansal varsayimlar:

v A.V.M.'nin net buglinki deger hesabinda makroekonomik éngérdilerin disiik oranda artis gdstermesi, risk
primlerinden sektorel ve bolgesel risklerin yliksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki

ekonomik gelisim ortami icin deger takdir edilmistir.

» Hesaplamalar USD para birimi esas alinarak yapilmigtir.
> Enflasyon oram %3 {USD bazinda) olarak alinmistir.

» Iskonto orani, risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda %10,6 olarak tahmin
edilmistir.

e Risksiz getiri orani, projeksiyon slre bitim yili olan 2024 yil esas alinarak bond ortalama faiz orani %
4 olarak kabul edilmistir.

e Pazar Riski A.V.M.'nin bulundugu bélge ozellikleri, karma proje yapisi, ekonomik risk primleri ve
sektdr risk primleri, proje ybnetimi vb risk bilesenlerinden olusur. Pazar risk bilesenleri toplami
yaklasik % 6,6 olarak 6ngdrilmustir.

» 2024 yii sonundaki gayrimenkuliin artk degerin hesaplanmasinda %10,60 iskonto oram ve %3
enflasyon orani dikkate alinarak kapitalizasyon orani %7,60 olarak hesaplanmistr.

Asafidaki tabloda Nakit Alamian Analizi Yontemi ile hesaplanan A.V.M. blogunun 31.07.2015 tarihindeki
degeri, toplam 610.664.211 USD (1.703.081.418 TL) olarak hesaplanmig olup Nakit Akimlan Analizi

Tablosu asagida verilmigtir.
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8. GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiILMEST
8.1. Analiz Sonuclannin Uyumlastiniimasi

Degerleme konusu Akasya A.V.M.'nin deger takdirinde, Emsal Karsilagttrma Analizi Yontemi ile A.V.M. pazan
araghriimistir. Yapilan Pazar araghirmalan iki farkh kategoride olup, galismalardan bir boliimiinde satista olan
ve satiimis A.V.M.lerdeki birim satis dederi gozlemienmistir. Bir dijer Emsal Arastirma calismasi ise, Nakit
Akimlan Analizi'ne veri saglamasi icin A.V.M.%erdeki magazalann aylik birim kira de@erinin takdiri amaa ile

yapimistr.

“Emsal Karsilashrma Analizi” ile degerleme konusu A.V.M.'de yer alan kiralanabilir/satilabilir alanlar toplami
esas alinarak taginmaz degeri hesaplanmis olup, “Nakit Akimlan Analizi Yontemi” ile A.V.M.de yer alan
magaza alanlannin yillik/donemlik kira geliderinin projeksiyonu ile tasinmazin net buglnkii degeri
hesaplanmistir. Degerleme konusu A.V.M.'nin buldugu bdélge, icinde bulundugu karma proje ozellikler,
hinterlandi, mevcut yapinin 2014 yilinda faaliyete gegmis olmast gibi pozitif 6zelliklerinin yodun oimas: ve
Emsal Karsilashrma Analizi'nde pazarda gbtzlemlenen A.V.M.lerin kapasitelerinin daha diislk ve sats
verilerinin eski donemlere ait olmasi sebebi ile hesaplanan dederler reel piyasa verilerini daha saghkh yansitan
Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile hesaplanan deger lehine uyumlastinlmistir. 31.07.2015 tarihi itibari ile konu
blogun buglinkii deder takdiri icin yapilan hesaplar ile elde edilen degerler asafidaki tabloda belirtildidi
sekilde uyumlastinimistir,

Tablo. 43 Akasya A.V.M icin Farkh Yéntemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastiriimasi

Kullanilan Yéntem Tasinmaz Degeri, TL
Emsal Karsilastirma 1.858.695.014
Nakit Akimlar Analizi 1.703.081.418

Uyumlastmlrml.s_l_)egeqr‘ 1.703.000.000

Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile hesaplanan deger lehinde yapilan uyumlasbirma sonucunda dederleme
konusu A.V.M.'nin 31.07.2015 tarihi itibari ile piyasa degeri 1.703.000.000 TL olarak uyumlagtinlmistir.
Akasya Kent Etab: biinyesinde A Blok ve B Blokta yer alan misteri stok listesindeki 17 adet ofis ve 8 adet
konut olmak iizere toplam 25 adet tasinmaz igin “Emsal Karsilastirma Analizi” ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu
Yéntemi” kullanilarak hasaplanan dederler uyumlastinlarak 31.07.2015 tarihindeki nihai satis dederleri
asadidaki tabloda takdir edilmistir.

Tablo. 44 A ve B Blok Stok Listesi Satis Degerlerin Uyumlastiriimasi

A / KULE BLOK
A =
5O
O O O
D
» : ATIS D

A 8 AO11 OFis 437,35 4.305.273 4.359.089 4.360.000
A 33 A226 | KONUT 59,90 941,395 972.611 970.000
A Girig A258 OFis 272,80 2.393.547 2.416.899 2.350.000
A 40. Kat + Asma kat | A259 OFIS 627,38 10.875.005 10.790.936 10.790.000 -~ 0022

TOPLAM 1.397 43 18.535.221 18.539.535 J
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B / YATAY BLOK
; . ) sl
O 0 %
) L)

B 1 B141 | KONUT 118,00 1.401.486 1.430.273 1.400.0C0
B 13 B167 | KONUT 134,05 1.549.082 1.557.688 1.550.000
B 15 B190 | KONUT 194,40 1.934.474 1.972.956 1.250.060
B 15 8192 | KONUT 165,50 1.700.016 1.731.891 1.700.000
B iS5 5193 | KONUT 162,70 1.671.254 1.696.149 1.695.000
8 15 8196 | KONUT 168.55 1.933.993 1.930.939 1.930.C00
B 15 B197 | KONUT 165,40 2.017.549 2.030.469 2,018.000
B Giris B200 OFis 112,30 1.369.835 1.394.630 1.395.000
B Girig 3201 OFis 78,15 903.101 216.063 915.000
B Girls B202 OFIS 85,85 992.083 1.004.32i 1.005.00
B Girig 8203 OFis 121,76 1.328.234 1.361.570 1.360.000
B Girig B204 OFis 78,15 903.101 916.063 215.000
B Girig 8205 OFls 78,10 902.524 915.476 915.000
B Girig B206 OFis 133,35 1.455.382 1.421.50% 1.490.000
B Girig 8207 OFis 136,65 1.491.398 1.513.623 1.515.000
B Girig 8208 OFIS 80.45 912.454 934.070 935.000
B Girig B209 OFi§ 80,50 913.031 934.651 935.000
B Girig B210 OFls 116,60 1.272.572 1.291.536 1.290.000
B Girig B211 OFis 82,65 937.416 959.614 960.000
B Girig B212 OFlS 35,65 419.601 432.951 435.000
B Girig B213 OFiS 111,30 1.214.728 1.232.830 1,235.000

TOPLAM 2.430,00 27.223.325 27.653.073 27.543.000

A ve B Bloklarda yer alan degerlemeye konu toplam 25 adet Bagimsiz boliim icin Emsal Karsilasarma ve
Direkt Kapitalizasyon yontemleri ile hesaplanan satis degerlerinin Emsal Kargilagtirma Yontemi ile hesaplanan
deferler lehinde uyumlastinimas! sonucu toplam satig degeri 46.013.000 TL olarak takdir editmistir.

Tablo. 45 Akasya Kent Etabi Uyumlastinimis Defjer Tablosu

46.013.000

UYUMLASTIRILMI§ STOK KONUT VE OFIS DEGERI (TL)
UYUMLASTIRILMIS A.V.M. DEGERI (TL)
‘TOPLAM DEGER (TL) ' 1 13.000

Akasya Kent Etabi dahilindeki bloklar ve A.V.M, icin yapilan hesaplamaiar sonucu 31.07.2015 tarihi itibari ile
toplam nihai deder 1.749.013.000 TL takdir edilmistir.

8.2. G Y O Porl:fiiyiine Allnmasmda Blr Engel Olup Olmadlﬁl
el k o

line Allnmasmda Sermaye Piyasasi Mevzuatl esinde, Bir En el Olu Olmad Hal n

rtakllklan Po

Degerleme konusu Istanbul fli, Uskiidar Iigesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 ada 68 parsel iizerinde yer alan
yapilann ingaah tamamlanmis, yapi kullanma Izinleri alinmis ve parsel (izerinde kat mulkiyeti tesis edilmistir.
“Gayrimenkul Yatinm Ortakiidarina lligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair Tebli§ (I1I-48.1a)”
22.B maddesi hiikiimlerinin tam olarak kargilandigi dederlemeye konu gayrimenkullerin, “Binalar” baghdi
altinda Gayrimenkul Yatinm Ortakigi portfdylinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati hikimleri
gercevesinde herhangi bir engel bulunmadigt kanaatine vanlmistrr.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

9. NiHAiI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Degerleme konusu Istanbul ili, Uskiidar Iicesi, Bulgurdu Mahallesi, 1083 Ada 68 Parsel iizerinde yer alan
“Akasya Kent Etabi"min bulundugu bdlge, ulagim iliskileri, cevre yapianmalan, proje verileri gibi fakttrer
dikkate alinarak sonug degere ulasimigtir.

Rapor igeriginde yer verilen farkll yontemler ile hesaplanan tasinmaz degerlerinin uyumlastiniimasi ve konu
taginmazin bolgesel, ticari, sektdrel potansiyelleri dikkate alinarak nihai degere ulagiimistrr.

Degerlemeye konu; Istanbul ili, Uskiidar ilgesi, Bulguru Mahallesi, 1083 Ada 68 Parsel {izerinde degerleme
tarihi itibari ile kat milkiyeti kurulmus olup, rapor kapsaminda A ve B bloklar dahilindeki toplam 25 adet
bagimsiz bolim ve A.V.M. blogu dahilindeki toplam 528 adet bagimsiz blime deger takdir edilmistir.

Konu taginmaziardan A.V.M. blogunda yer alan toplam 528 adet bafimsiz bdlimiin mevcut kullanim sekli ve
batimsiz bélimlerin birlikte tasarrufu dikkate alinarak A.V.M. bloguna toplam tasinmaz deferi takdir
edilmistir.

Sonug olarak; Istanbul ili, Uskiidar figesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 Ada 68 Parsel {izerinde yer alan A.V.M.
Blogu, A ve B bloklarda yer alan 17 adet ofis, 8 adet konut olmak lzere toplam 25 adet bagimsiz ballim{in
pazar degeri 31.07.2015 tarihi itibari ile KDV Harig 1.749.013.000 TL
(Birmilyaryediyiizkirkdokuzmilyononiichin Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir.

Tablo. 46 Nihai Deger Tablosu;

istanbul iti, Uskiidar ilcesi, Bulgurlu Mahallesi, 1083 SIGORTAYA ESAS DEGER PAZAR DEGERI PAZAR DEGERI
Ada 68 Parsel iizerinde yer alan "Akasya Kent Etabi" - z z
KDV HARIC (TL) KDV HARIC (TL) KDV DAHIL (TL)
AKASYA AVM 413.649.800 1.703.000.000 2.009.540.000
#25 ADET BAGIMSIZ BOLUM TOPLAM DEGERI 4,707.739 46.013.000 53.628.940
TOPLAM 418.357.539 1.749.013.000 | 2.063.168.940

*Aynintily dedierieme tablosu ekte sunulmustur.

T.CM.B. 31.07.2015 tarihi Doviz Kurfar: 1 USD =2,7839.-TL (Alls), 1 USD =2,7889.-TL (Satis), 1 Euro =3,0506.-TL (Alis), 1
Euro = 3,0561.-T1 (Satis) olarak alinmstir.

Raporda beliritlen dederferin taman KDV Haric dederierdir.

GULNUR CELIK Didem OZTURK

M.B.A-Sehir Planais: Harita Yiiksek Miihendisi

SPK LISANS NO: 402861 SPK LISANS NO: 402394

GAYRIMENKUL DESERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGE;LE UZMANI
‘ Aysel AKTAN

Sehir Planaisi-Harita Mithendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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