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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.11.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.11.2022
DEGERLEME BITIS

TARIHI 27.12.2022
RAPOR TARIHi 29.12.2022
RAPOR NO TSGY0-2210012

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL LI BEYOGLU ILGESI OMER AVNiI MAHALLESI'NDE
YER ALAN TSKB GENEL MUDURLUK BINASI

DEGERLEME ADRESI

OMER AVNi MAHALLESI MECLIS-i MEBUSAN CADDESI NO:81
BEYOGLU/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur BUYUK - Degerleme Uzmani (Lisans No:404674)

S. Seda YUCEL KARAGO?Z - Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Deg@erleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazin de@erleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

TSKB Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Omer Avni Mahallesi Karun Cikmazi Sokak No:2 34427 Findikli Beyoglu/ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat:2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazin, degderleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

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

S0z konusu tasinmaz icin TSGYO-2210012 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.
Onur BUYUK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha Onceki tarihlerde rapor
hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi TSGYO-2110092

Rapor Tarihi 31.12.2021

TSKB GENEL
Rapor Konusu MUDURLUK
BINASI

Onur BUYUK -
Serife Seda YUCEL
KARAGO?Z - Eren
KURT

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 196.984.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani

Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Hisse Orani
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

19 ADA 110 PARSEL
istanbul

Beyoglu

Omer Avni

Mebusan Caddesi
85

19

110

1.695,50

Kargir Banka Binasi

Planindaki gibidir
Ana Gayrimenkul

1/1 (tam)

TSKB Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.

13318

8

749
27.12.2007
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Weptapu sisteminde 20.10.2022 tarihinde alinmis olan tasinmazin miuilkiyet ve takyidat bilgilerini
gOsteren takbis belgeleri ekte sunulmustur. Tasinmaz Uzerinde asagida belirtilen hususlar
disinda takyidat bulunmamaktadir.

Irtifak:

*A H: Bu ve 1486 ada 76 parseller lehlerine 19 ada 123 parsel Aleyhine krokide sari boya ile
boyali 89,39 m2 kisimda alt gegit irtifak hakki. 30.06.1986 tarih 3601 yev.

Serh:

*Seneligi (1) bir liradan 15 sene middetle I.E.T.T. umum mudirligi lehine kira mukavalesi
09/03/1971 YEV: 1496

*Seneligi 1 ylsinda 99 yil middetle tek genel md. Lehine kira serhi

22/10/1987 YEV: 5752

(llgili beyanlar yénetim planina istinaden konulmus olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hikimler c¢ergevesinde ilgili serhin tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son G¢ yilhik dénemde mdulkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beyoglu Belediyesin'de imar Midirligi' nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan
ekte sunulan 20.10.2022 tarihli imar durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulasiimistir.

Degerleme konusu tasinmaz, 21.12.2010 tastik tarihli 1/1000 6lcekli Beyoglu Kentsel Sit Alani
Koruma Amagli Uygulama imar Planinda;

H:21.50 m irtifaki, bitisik nizam, Ticaret (T3) alaninda kalmaktadir. Eski eser komsulugunda
kalmasi nedeni ile koruma bdlge kurulundan alinacak karar dogrultusunda imar uygulamasi
yapilacaktir.
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Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen
Degisiklikler
Son Ug¢ yil igerisinde imar planlarinda herhangi bir degdisiklik olmadigi gdézlemlenmistir.

232 -

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

*12.04.1967 tarih 2196-2307 sayili ilk yapi ruhsati,

*12.11.1971 tarih 7282 sayili tadilat ruhsati,

*05.07.1972 tarih 3326 sayili yapi muayene ve kullanma izni raporu bulunmaktadir.

*08.11.1968 tarih 7848 sayili temel ruhsati bulunmaktadir. (temel ruhsatinda 7 kat, 8.976,41 m?
dir.)

*28.03.1967 tarih 1857 tescil nolu onayll mimari projesi ve 07.03.1972 tarihli (67-2196-2307
projenin eki) onayli tadilat projesi Beyoglu Belediyesi imar Mudirligi Arsivinde incelenmistir.
Tadilat projesi teras katinda tadilat ile 2. bodrum katinin iptali ile ilgilidir. incelenen belgelere
g6re yapinin toplam kullanim alani 7.102,63 m?2 dir.

*Belediyede incelenen dosyasinda 21.02.1985 tarih kadastro paftasinda 19 ada 110 parsel ile
1486 ada 76 parseller lehine alt gegit hakki olarak irtifak hakki bulunmaktadir.
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis
Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle konum ve

brit kullanim alani agisindan uyumlu oldugu goériimustir. Degderlemesi yapilan tasinmagz;
"Kargir Banka Binasi" olarak cins tashihi yapilip yasal sureci tamamlanmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz 2001 yilindan 6nce insa edilmis olmasi sebebiyle; 29.06.2001 tarih
ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi degildir.

Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi
29.04.2019 tarihli D sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILI BILGILER
3.1 - Tanimi
Degerleme konusu tasinmaz istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Omer Avni Mahallesi Mebusan

Caddesi’nde yer alan ve tapuda; 85 pafta, 19 ada, 110 parsel numarasinda kayitl, 1695,50 m?
yuzdlcimll arsa uzerinde konumlanmis olan (Kargir Banka Binasi olarak tescilli) “TSKB Genel
Miidiirliik Binasi’dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri
Tasinmazin bulundugu boélge cadde Uzerinde yer alan yapilarda genel olarak zemin katlar
dikkan, normal katlari igyeri ofis, sokak iglerinde yer alan yapilar ise genel olarak ofis ve konut
kullaniml olarak gelisme gdstermistir. Besiktas ilgesine de yakin konumda yer almaktadir.
Yakininda Molla Celebi Camii (Findikli Camii), Findikli-Mimar Sinan Universitesi tranvay duragi,
Kabatas Tramvay duragi, Kabatas iskelesi, Dolmabahge, Besiktas stadyumu, Galataport
istanbul projesi bulunmaktadir. Taksim meydana 800m mesafede yer aimaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri
Tasinmaz bodaz hattinda cadde Uuzerinde konumlu olup, karayolu ve deniz yolu ile
ulagilabilmektedir. Cadde tzerinden gegen toplu tasima araglarina (dolmus, otobls, tramvay)
yurime mesafesindedir Ozel araglarla ve toplu tagima araglariyla ¢ok rahat bir sekilde ulagim
saglanabilmektedir. Ayrica Taksim meydana ve Besiktas tineline yakin konumda yer
almaktadir.

| cumussuvu Wy s
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmaz; istanbul ili Beyoglu ilcesi, Omer Avni Efendi Mahallesi 19 ada 110
parselde yer alan Kargir Banka Binasidir. TSKB Genel Midurlik binasi olarak kullaniimaktadir.
Bina tek blok olarak ingaa edilmistir.

TSKB Genel Midurlik Binasi; 19 ada 110 parsel tizerinde konumlanmis olup, 2 bodrum, zemin,
4 normal ve ¢gekme katindan olugmaktadir.

2. bodrum katinda kazan dairesi, depo ve teknik bolimler bulunmakta olup kullanim alani 546
m?2 dir.

1. bodrum katinda teknik alanlar ve depo bolimleri bulunmakta olup kullanim alani 273,09 m?
dir.

Girisin saglandigi zemin katinda yatirirm finansman merkez subesi, toplanti odasi, s6fér odasi
ve otopark (4 araclik) alanlari bulunmakta olup kullanim alani 1091,24 m?2 dir.

1. normal katinda yatirm finansman a.s., sistem destek ve isletim, sanat koridoru alanlari
bulunmakta olup kullanim alani 982,31 m? dir. 1. normal katindan Molla Bayiri sokak altindan
1486 ada 76 parselde yer alan TSKB Ek Hizmet binasinin 1. bodrum katina gegis
saglanmaktadir. Bu kattan binanin arka cephesinden kot farki sebebiyle bahge seviyesindedir.

2. normal katinda kredi tahsis, kredi izleme, kredi operasyonlari, kurumsal bankacilik
pazarlama, kurumsal bankacilik satig, proje finansmani alanlari bulunmakta olup kullanim alani
1007,93 m2 dir.

3. normal katinda finansal kurumlar ve yatirirmci iligkileri, hazine, kalkinma finansmani
kurumlari, kurumsal finansman alanlari bulunmakta olup kullanim alani 1045,56 m? dir. 4.
normal st yonetim, hukuk isleri alanlari bulunmakta olup kullanim alani 1078,67 m? dir. Cekme
kati toplanti odalari, dinlenme salonu, mutfak, yemek salonu ve teras bolimleri bulunmakta olup
kullanim alani 1077,83 m? dir. Yapinin toplam kullanim alani ~7102,63 m? dir. Yapida zemin
Ustiinde yer alan katlardan bogaz manzarasina hakimdir.

Bina Ozellikleri

Kat Kullanim Alani

2. bodrum 546,00 m?

1. bodrum 273,09 m2
Zemin 1.091,24 m?

1.Normal 982,31 m?
2.Normal 1.007,93 m?
3.Normal 1.045,56 m?
4.Normal 1.078,67 m?
Cekme 1.077,83 m?
Toplam Alan (m?) 7.102,63 m?
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Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : Betonarme
Yapi Nizami : Bitisik
Yapi Sinifi : 3.B
Kullanim Amaci : Ticari
Elektrik : Sebeke
Su : Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi
Kanalizasyon : Sebeke
Su Deposu : Mevcut
Hidrofor : Mevcut
Asansor : Mevcut
Jenerator : Mevcut
Yangin Tesisati : Mevcut
Cati Tipi : Teras
Dis Cephe ; Giydirme
Park Yeri : Kapali
Guvenlik : Mevcut
Manzarasi : Deniz
Cephesi : Gulney-Kuzey-Bati
Deprem

Bélgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Bina ticari olarak kullanilmakta olup, normal katlarda i¢ mekanda zeminler hali, orta alanlarda
mermer ve granit, yonetim katinda parke, duvarlar ahsap kapl, tavanlar asma tavandir.
Katlarda kullanim ihtiyacina gére iceriden kismi portatif ahgap seperatérler, kismi de cam ile
boélimler yapiimistir. Pencere dogramalari aliminyum malzeme ve tek camlidir. Bodrum
katlarda zeminler ve duvarlar seramik kapli, tavanlar plastik boyalidir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmaz i¢in yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Turkiye'nin en biyik kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

X

=
—
3

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2021 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.840.900

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Beyoglu ilgesi

Beyoglu veya eskiden Pera, istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan ilgelerinden biridir.
Kuzeybatida Sisli ve Kagithane, doguda Besiktas ve istanbul Bogazi, giineyde ve batida ise
Halig ile sinirli ilgenin yiiz élgiimi 8.76 km2'dir ve 45 mahalleden olugmaktadir. ismini Pera da
denen, Tiinel-Taksim arasinda uzanan Istiklal Caddesi ve ona acilan sokaklarin belirledigi alani
kapsayan Beyoglu semtinden alir.

Tarihi yarimadanin ve Hali¢'in karsisinda gelisen bdlge Orta Cagdan itibaren, Yunancada "karsi
yaka", "6te" anlamina gelen "Pera" adiyla aniimaktaydi. Turkler tarafindan kullanilan "Beyoglu”
adinin, bir beyin oglunun bdlgedeki konadindan kaynaklandig: ileri sirtlir. Bu konuda 6ne
siurilen iki rivayetten ilki; Osmanli Padisahi Il. Mehmed déneminde, Trabzon imparatorlugu
Prensi Aleksios Komnenos'un islamiyeti kabul ederek bu bélgeye yerlesmesinden; ikincisi ise
Padisah I. Sileyman doéneminin Venedik elgisi Andrea Gritti'nin, Rum bir kadinla evlenmesi
sonucunda dinyaya gelen oglu Luigi Gritti'nin Taksim dolaylarinda bir konakta oturmasindan
dolayl bu Beyoglu adinin kullanilmaya baslanildigini belirtir.1925 yilinda Pera kullanimi resmi
yazigsmalardan ¢ikarildi ve Beyoglu ismi kullanilmaya baslandi.

Galata'nin ilk ¢aglara dek uzanan tarihine karsin, Beyoglu, 16. ylzyilin ilk yarisinda, iginde tek
tik yapilarin yer aldidi, baglik bahgelik bir alandi.

Beyoglu, Galata'dan gelen Hiristiyanlarla yabancilarin, elgilikler dolaylarina ve o zamanlar
"Grand Rue de Pera" denilen Istiklal Caddesi boyunca yerlesmesiyle Avrupa kenti gérinimiinde
bir yerlesme olarak ortaya gikti.

Boylece, istanbul icinde farkli bir topluluk 17. yiizyillda gelismeye baslad. ilk énceleri, Fransiz ve
Venedik elcilikleri ile onlarin c¢evresinde yerlesmis Fransisken misyonerleri yerlesmenin
cekirdegini olusturuyordu. 17. ylzyilin baslarinda Galata'yi gdsteren bir gravirde surlarin
disinda ¢ok az bina gézikmektedir.

1700'lerde Beyogdlu, buginki Tinel-Galatasaray caddesinin iki tarafi ile, bu caddenin yan
sokaklarina yayilmisti. Dortyol, merkez olmak tzere Beyoglu gelismisti. Batisinda mezarliklar ve
dogusunda ise elgilikler vardi. 18. ylzyllda yavas yavas Avrupa etkisi artmistir. 18. ylizyil
sonunda, istiklal Caddesi'nde, yapilarin tamami tas veya tugla ya da alt katlari tag ve Ustleri
ahsaptir.

18. ylizyihn sonunda istanbul'a gelen Dallaway, Beyoglu'nu Galata'nin yazligi olarak tanimhyor,
yollarin diizensiz oldugunu belirtiyor ve bu bélgede Fransiz, ingiliz, Hollanda, Venedik, Rusya,
isveg, ispanya, Prusya ve Napolili diplomatlarin kiglik malikanelerinin bulundugunu yazmistir.

Beyoglu, genel olarak 19. ylizyilda gelismistir. Bu gelismenin nedeni, bu déneme Osmanl dis
ticaretinin daha 6nceki donemlerde goérilmemis boyutlarda blyimesi ve ulasimin gelismis
olmasidir. 19. yiizyllda, Osmanli imparatorlugu'nun diinya kapitalist sistemi ile bitiinlesmesi
sonucu, Beyoglu uluslararasi bir ticaret merkezi olmustur. 19. ylzyilin baginda, Beyoglu, bahceli
evleriyle hala bir banliyd gériniminde idi. Bu yuzyilin ilk yarisinda, Beyoglu ve c¢evresi henliz
tam olarak kentlesmemisti. ikinci yarisinda ise Galatasaray ile Taksim arasi gelisti. Beyoglu,
artik kapitlilasyonlarin korumasi altindaki yabancilarin, ticcarlarin, bankerlerin, armatérlerin ve
kozmopolit bir gevreye yerlesmek isteyen zenginlerin Paris modasini taklit ederek yasadiklari bir
yer olmustur. Yuzyillin sonunda, burada, Parisin en Unli sahne oyunlarini ayni zamanda
gosteren (g tiyatro vardi. Bu tarihte, modern toplumun gereksinim duydugu tramvay, gaz, su
gibi altyapr hizmetleri saglanmisti. Bu kuruluglarin isletme ayricaliklari ¢ok uzun surel
s6zlesmelerle yabancilara ya da azinlik mensuplarina verilmisti. Bu dénemdeki hizli yapilasma,
Bati'daki drneklerden etkilenmekle birlikte Osmanli etkisinde de kalmistir.
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20. ylzyllda Beyoglu'nda Galatasaray ile Taksim arasi 6nem kazandi. Bu alanda hala bahceli
konaklarin bulunmasi ve bunlarin apartmana dénlismesi olanagi, buranin gelismesini
saglamistir. Ayrica 1913'te ilk elektrikli tramvayin Beyoglu'nu Sisli'ye baglamasi Galatasaray-
Taksim arasini, Tunel-Galatasaray arasina goére daha merkezi bir duruma getirmis, Beyoglu'nun
en kolay ulasilabilir ve gozde yeri yapmistir. Bu dénemde Beyoglu'nun gevresindeki semtlerde
cagdas binalar yapilmis ve yeni semtler gelismigtir. 20. Yuzyilin baslarinda Beyoglu'nda da
yapilan apartmanlarin cephelerinde Art Nouveau Uslubu uygulanmistir.

Cumbhuriyet Dénemi'nde 1950'lere kadar yabancilardan ve onlar i¢in c¢alisan azinliklardan
bosalan yerlere, yeni yetisen Tiirk is adamlari ve Beyoglu yakasini kentin en ¢agdas semti bilen
aydin Turkler ilgi gOsteriyorlardi. Sinema ve tiyatrolari, lokanta ve pastaneleri, sanat galerileri ve
magazalariyla hala kentin en seckin semti idi. 1950'lerden sonra, kirsal go¢ ve hizli kentlesme
sonucu istanbul'un asiri bilylimesi, yeni semtlerin gelismesi, eglence kuruluslarinin, ticaretin ve
zengin ailelerin bu yeni gelisen cagdas alt merkezlere dagihmi ve toplumun kiltirel degisimi
Beyogdlu'na olan ilgiyi azaltti.

Hala bazi liks magazalarin istiklal Caddesi'ni terketmeyisi ve yodun bir trafik akigi (zerinde
olugu eski kulturel dizeyinde olmasa bile Beyoglu'nun canliligini korumasini saglamaktadir.
Bununla birlikte, pek ¢ok bina bos durmakta ya da atblye olarak kullaniimaktadir. Bu 6zellikler
Beyoglu'nda yavas yavas ¢okunti alaninin ilerledigini géstermektedir.

Beyoglu, ilk onceleri bir diplomasi merkezi olarak gelismis, fakat daha sonralari yabanci
ticaretinin, ekonomik kontroliiniin artmasi ve burada yogunlasmasi sonucu istanbul'un ticaret
merkezi durumuna déntismastur. Ticaretin yani sira eglence, klltlr kuruluslarinin da burada yer
almasi ve konumu, biitiin istanbul'un odak noktasi olmasini saglamistir.

Beyoglu istanbul'un en istanbul kokan ilgesi olarak tanimlanabilir, kozmopolit teriminin hayat
buldugu yerdir. istiklal Caddesi ve ¢evresindeki sokaklar yalnizca Beyoglu'nun degil istanbul'un
da merkezi sayilabilir. Istiklal Caddesi disinda Cumbhuriyet, indnii ve Cihangir caddeleri de
ticaret ve eglence fonksiyonunun en belirgin olduklari yerlerdir. ilge sinirlari iginde yer alan
cesitli kultirel etkinliklerin yapildigi tesisler, ilgenin bir kidltir merkezi olmasini da saglamistir.
Sinemalar, tiyatrolar, gésteri merkezleri gibi yerler, Beyoglu ilgesi'nde yasayan nifustan cok
fazla nifusun faydalandigi, istanbul ve Tirkiye genelinde bir anlam ifade eden yerlerdir. Ayrica
Beyoglu Gurcu ressamlarin olugsturdugu Pirosmani Sanat galerisine de ev sahipligi yapmaktadir.

Beyoglu istanbul'un en istanbul kokan ilgesi olarak tanimlanabilir, kozmopolit teriminin hayat
buldugu yerdir. istiklal Caddesi ve gevresindeki sokaklar yalnizca Beyoglu'nun degil istanbul'un
da merkezi sayilabilir. Istiklal Caddesi disinda Cumbhuriyet, indnii ve Cihangir caddeleri de
ticaret ve eglence fonksiyonunun en belirgin olduklari yerlerdir. ilge sinirlari iginde yer alan
cesitli kulttrel etkinliklerin yapildigi tesisler, ilgenin bir kdltir merkezi olmasini da saglamistir.
Sinemalar, tiyatrolar, gésteri merkezleri gibi yerler, Beyoglu ilgesi'nde yasayan nifustan cok
fazla nifusun faydalandigi, istanbul ve Tirkiye genelinde bir anlam ifade eden yerlerdir. Ayrica
Beyoglu Gurcu ressamlarin olusturdugu Pirosmani Sanat galerisine de ev sahipligi yapmaktadir.
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Beyoglu ilcesi bugiinkii sinirlarina ulastigi 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda dalgalanan
nufus grafigine sahiptir. Bunun baglica sebebi normal gelisme sireci icinde gelisebilecegi
herhangi bir yer kalmamasi nedeniyledir.

Beyoglu ilgesi egitim kurumlari agisindan zengindir. iige sinirlari igindeki yiiksekdgretim
kurumlari arasinda Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi merkez kampiisii, istanbul Teknik
Universitesi Giimiissuyu ve Taskisla Kampusleri, istanbul Kent Universitesi ayrica Beykent,
Hali¢ ve istanbul Bilgi tiniversitelerinin bazi birimleri bulunur.

Beyoglu ilgesi'nde 15 yasin lizerindeki niifusta okuma yazma bilenlerin orani yiizde 84.83'tir.
iice sinirlari icinde 31 ilkégretim okulu ve 30 ortadgretim kurumu vardir. Galatasaray Lisesi,
Beyoglu Anadolu Lisesi, istanbul Ozel Alman Lisesi, italyan Lisesi, Saint Benoit Fransiz Lisesi,
Avusturya Lisesi, Sainte-Pulchérie Fransiz Lisesi Beyoglu'ndaki ylzyilldan eski egitim
kurumlaridir. Ayrica Ermeni ve Rum azinliklara yénelik hizmet veren egitim kurumlari da vardir.
iice sinirlari iginde 12 hastane, 29 poliklinik ve dispanser ve 7 saglik ocadi bulunur

Tarkiye'nin en kokli spor kulliplerinden biri olan Galatasaray Spor Kullibi'niin ortaya ¢iktigi
Galatasaray Lisesi Beyoglu'ndadir. Galatasaray disinda Kasimpasa ve Beyogluspor diger tnli
spor kultpleridir.

iicedeki spor tesislerinden biri Kasimpasa Stadi'dir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Tarkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyime oranlarinda suirekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik blylime hizlarinda goérilen
artislar dinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukc¢a g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan llke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Turkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, ddviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagdi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda AJustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 06zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yiuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yaganan kur artigindan sonra gorece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece
enflasyon kriz éncesi egilimine geri dondu.
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2019 yih igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda U¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari tzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim ddnyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi 6nlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.

Pandeminin ilk déneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi ylksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére
20271’in Gglincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda blylyerek buyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. ceyrekte yillik
%22’lik guclu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blylme %11,7 dizeyinde gerceklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel blyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatinmlarindaki azalisin
etkisiyle yatirrm harcamalari buyumeyi sinirlandirdi.

Kuresel buyimenin, 2020 yilindaki keskin distsin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
glclu bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7

ile beklentinin Gzerinde blylmesi, kiresel bliylimenin de éngoérilenden daha gigli olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iligkin gelismelerin yani sira baglica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kuresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artirirmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigl yapacagini 6ngoériyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biyilk merkez bankasi olan ingiltere Merkez
Bankasi’'nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligindeki Pandemi
Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracadini agikladi. Artan enflasyon
dolayisiyla gelismis ulke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini sonlandirip yavas yavas
daraltici para politikalarina gegmeleri, Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelere olan sermaye
akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Kuresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle tretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kuresel tesviklerin etkisiyle artan varlk
talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmis, dusuk faiz ve bol likidite donemi de bu slrece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyime guclenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gérulmustar.
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Dinya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir donem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak g¢atismaya doéntsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon gorinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken buylime beklentileri asadi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Goériinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yih dunya blUyume O©ngorulerini %4,4ten %3,6'yva indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir 6nceki tahminlerine kiyasla 1,8 yiizde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngdérurken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile 6nceki

beklentisinin 2,8 ylzde puan Uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden
savas, gelismis ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik,

salgin déneminde alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki
yavaslama ile salginin seyri ve asiya erisim konularini kiresel gérinim Uzerindeki belirleyici
unsurlar olarak siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

2021 yihni guglt bir blyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirh bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdiincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla gugli blyimustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile 6nceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli buyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yukselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
buylimeye pozitif katki yapmigtir.

2022 ilk ¢eyrege iliskin 6ncl veriler ise ekonomiye iliskin karisik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda bulyumustir. Perakende
satiglarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa kargin, Subat'ta %0,5 ylkselis kaydetmistir. isglcu
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karigik bir tablo

ortaya cikmigtir. Mevsimsellikten arindirilmig verilere gére 2021 sonunda %11,4 olan igsizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik gOstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) ilk ceyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani gliciini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektéru kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i
talepteki yavaglamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.
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2021 sonunda %36,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e ¢cikmistir. Ayni dénemde ¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9'dan %48,4’e
yikselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7'den %71,6'ya yikselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtii Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Mart'ta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulasmigtir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaglamig olmakla birlikte sirdiginu teyit etmigstir.

TCMB para politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araclarinda yuritilen kapsamli
gbzden gecirmenin devam ettiginin altini ¢cizmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol

actigi enerji maliyeti artislarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici
etkilerinin ve kiresel emtia fiyatlarindaki artislarin olusturdugu gugli negatif arz soklarinin
enflasyondaki yilkseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Sirdurilebilir fiyat istikrar ve
finansal istikrarin tesisi icin atilan ve kararlilikla stirdirtlmekte olan adimlarla, enflasyonda

baz etkilerinin ortadan kalkmasiyla ve kiresel baris ortaminin yeniden tesis edilmesiyle
dezenflasyonist surecinbaglayacagdini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda

kalici dislUse isaret eden glglli goéstergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulasincaya
kadar elindeki tim araglar “Liralasma stratejisi” cercevesinde kararlilikla kullanacagini
vurgulamaktadir.(Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artisin da etkisiyle 2021 yih sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da ylkselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine gore, enflasyonun 2022’de yurt ici eneriji

fiyat artiglari ve lira Uzerindeki baski g6z 6nline alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve

yil sonuna dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi
bekleniyor.

Pandeminin etkisiyle kétllesen igsizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda basladigi toparlanma
surecini sirdurerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics

haziran ayl tahminlerine goére, is glict verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda igsizlik
oraninin %11,5 olarak gergeklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)

2022 yil ikinci geyregi jeopolitik belirsizliklerin stirdigu ve kiresel biyime gérinimu Gzerindeki
asag! yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirimlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilasmasina yol
acmistir. Aciklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blyime kaygilari ham petrol basta olmak Uzere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisin zaman alabilecegi
endiseleri 6ne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere ydnelik sermaye akimlarinda kirilganhklar sirmektedir.

22



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicind korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyidrken, yilliklandirilmig GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
ceyrege iliskin dncl veriler ekonomide 1hmli yavaslamanin surdigune isaret

etmektedir. ikinci ceyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) daralma
bdlgesinde kalirken, sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi
Uretimi aylik bazda Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmigtir. S6z
konusu iki ayda perakende satislar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten
arindinimis verilere gére 2021 yil sonunda %11,4 olan igsizlik orani Mayis itibariyla %10,9'a
gerilemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 33.131 862.744 10.964 3,30 3.04
2017 3.133.704 39.019 852618 10.696 7.50 3,68
2018 3.758.316 46.167 TaT.124 9.792 3,00 4,71

2019 4.320.191 52.316 TE0.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7.04
2021 7.209.040 85.672 802678 9.539 9.10 8,08
2022* 2.496.328 - 179.800 = 7.30 13,88

GSYH 2022 yil birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni geyregine
gdre % 7,3 artthi.

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde gigli toparlanma sirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret acigi ve cari agik genislemektedir. Ticaret
Bakanhgi oncu verilerine gobre, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni dénemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayi 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dis ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulagmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’'nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yilr Haziran ayinda bir énceki aya gdére 94,95, bir énceki yiin Aralik ayina
gdre %e42,35, bir Gneeki yihin aym ayina gore %78,62 ve on iki aylik ortalamalara gore 644,54 artig gergeklegti.

Kiresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda ylkselis devam
etmektedir. 2022 yili ilk geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6'ya cikmistir. Ayni donemde genel yurtici Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yilik enflasyonu %115,0'dan %138,3'e yiikselmistir. Detaylar, bazi alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte strdigind teyit etmektedir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
glglendirilmesi igin makro ihtiyati adimlar atiimistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dinya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirimcilarin ilgisini etkiledigi oldukga aciktir. Artan borglanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
seciciligine ve dogrudan gayrimenkul yatirnm piyasalarindaki yavaslayan blyime hizina
yansimaktadir.

Tarkiye'de dusuk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yliksek enflasyon,
artan doviz talebi ve ylksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilasiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldira¢ kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmayi tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini kargilayamama
ve dustk karlilik gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul iglemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artis
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirnm enstrimanlari, gayrimenkul yatinm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka riizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirimcilarin devam eden

derinligi ve cesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akislari Gizerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

GUnimlzin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat mi?”
sorusu yanlis sorudur. Bunun yerine, yatirrmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktéri analiz etmeleri 5nemli olmaktadir.

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen ingaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artis, uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baslamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya yonelik yaptirimlar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak tzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari tarafindan
hizlandirnimig  bir sikilastirma dénglisinu tetiklemigtir. Bunlarin  hepsi artan belirsizligi
beslemekte, yatirimcilar igin, artan bor¢ maliyeti ve enflasyon, diinya genelinde fiyatlandirma ve
teklif dinamiklerini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatinmcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma doéneminde daha dayanikli
gayrimenkul segmentleri olarak yer alirken, perakende ve ofis daha kirilgan bir yapi ortaya
koymustur. Otel ve konaklama gayrimenkul segmentleri ise pandemi sonrasi biriken talep ve
doviz getirisi nedeniyle toparlanma yasamistir. Gayrimenkul yatirimcilari gayrimenkul
segmentleri arasinda degisen ekonomiye bagl olarak en karh yatirrm arayisini
surdurmektedirler.

Konut fiyatlarinda, artan ingaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis gériilmustir. istanbul’da bu oran %165,4’e ¢iktigi gériilmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénus
suresinin uzadigi goérilebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢6zUmlerine ydnelmigtir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birkag aydir yavaslama gozlenmektedir.

Biyiiksehirlerde artan talep ve kisitl arz ézellikle istanbul’da son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat

maliyetleri ve mal sahiplerinin doéviz kuruna endeksli yaklagimindan kaynaklanmakta olup, mal
sahipleri kiralarini da bu artigsa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis gérulmektedir.

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk ddneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gOstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
ediliminde olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatirrmcilari konuta
yOneltirken, getirilen kira artisi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukselisin
surdurdlebilir halde devam etmesi 6nem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olugsabilecedini 6ngérmektedir.

istanbul Finans Merkezi'nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olusacagdi 6ngérilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimli ofis
talebi glin gectikge artmaktadir. Diinya’da artan paylasimli ofis talebi, “kullandigin

kadar 6de” trendini ortaya koymaktadir.
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Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en kot donemini yasayan
konaklama sektorii 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektére yapilan
yatinmlar yeniden yiikselise gecmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’'da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin sirdarilebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kulttr turizmi odakli yatirimlarin Anadolu’ya yayilmasi

gerektigini distinmektedir. Yiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektoriiniin yabanci para
cinsinden gelir Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul turlerine goére daha iyi bir yatinm
enstrimani olarak, ozellikle Ortadogu ve Asyali kurumsal yatinmcilar tarafindan tercih
edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoriine olan talep
guglu sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilar pazarda daha fazla baskin

bir rol oynadikga lojistik sektéri daha genis tabanl hale gelmektedir. Yatirimcilar daha az riskli
g6rulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan

beri artan e-ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektériine yonelmektedir. Ancak kisith
arz sebebiyle yatinmcilar portféylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylikselise gegen e-ticaret sektori ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kicik depolar haline doénuserek e- ticaret sektéri igin yeni vyatirrm alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin sure gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar igin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme sureci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun g¢alismaya baglamis, sokaga
¢ctkma ve sehirler arasi seyahat kisittamalari kaldiriimigtir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
yuze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisittamalarin ¢odunun
kalktigi bir déneme girilmistir. Bu suregte yilin ilk yarisinda ¢ogunlukla uzaktan g¢alisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit calisma modeline adaptasyon saglayarak
biylik oranda ofise donisler gerceklesmistir. Uzaktan g¢alismanin verimlilik Gzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kdltirine olan baglihk ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gbézlemlenmesi ile karma c¢alisma modeline olan
adaptasyon sirketlerin bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur. iki yillik pandemi
surecinin tim dinya ve ulke ekonomisinde yarattigi olumsuz baski neticesinde yilin sonlarina
dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen ddviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha Onceden belirlenmesi ile blylik oranda son geyrekte
gergeklesmistir. Ozellikle MIA disinda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diislis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmisgtir.

2021 yiinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Doviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son ¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénlismus, kaydedilen igslem hacmi bir dnceki ¢ceyregdin neredeyse 2 kati
oraninda artmistir. BOylece, dordiincu ¢eyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gerceklesmis ve 2021 yilinda gerceklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir 6nceki yilin ayni donemine goére %32 oraninda artis gostermistir. 2021 yilinda
kiralama iglemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, dérdinci
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlasmalarindan olusurken yenileme lclnmlnrl nnr‘nlﬂ
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmistir. - / -
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Dérdiincii geyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin, %26,46'si MiA’da gerceklesmis olup bir
onceki geyrege kiyasla disls kaydedilmistir. %33’'U Anadolu yakasinda gergeklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir dnceki ceyrege gére ciddi bir arts gostererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Tirkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfoy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m?, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m?, Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dordiincii geyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir dnceki
ceyrege gbre metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yil igeriisnde biyuk capli ofis yatirim islemleri gergceklesmis olup, ilki
yilin ilk ceyreginde kaydedilen blinyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirrm Holding A.S.'nin istiraki olan
Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda gergeklesen
diger blyilk islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda
bulunan Yesil Plaza’daki %50’lik payini £180 milyon karsiiginda satin almasidir. (GYODER,
2021, 4.Ceyrek Raporu)

Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gostermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin
arttigini isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bos kalmadigini géstermektedir.
Dolar kurunda yaganan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve gevresinde dolar
bazinda birincil kiralar duserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda dusik
kalan kiralarin yikseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecedi ongoérilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin énimuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artisi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢mis kullanicilar ile mal sahiplerinin istegi dogrultusunda
tekrar bir anlasmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin gindeminde
olacaktir. Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60
bandinda, gerceklesen kira igslemleri bedeli ise %40-45 bandinda artig gostermistir. Bu fiyat
artisinin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngorilmektedir.

Kiresel gapta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama sureci baslamistir ve bu yil igerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin
pazara katilacadi dngoérulmektedir. Bu arzin yaklasik 50 'si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)

2022 yilinin ilk ceyredi ile beraber Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin tirmanmasinin
ardindan 24 Subat'ta Rusya Ukrayna'yi isgal etmistir. isgalin ardindan Rusya’ya karsi Amerika
basta olmak Uzere bir¢ok Ulke yaptirim uygularken, bu yaptirimlarin ardindan bir¢ok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmistir. Turkiye ise
mizakere surecinin yUrutildugl ulke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin ortasinda
Turkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldigi politik pozisyon itibariyle birgok
firmanin tercih ettigi dncelikli tGlke haline gelmistir.
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Pandemi siirecinde ise yilbasindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim dislse
gecmis ve kapal alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim onlemler kaldiriimigtir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yilik pandemi sirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyreginde dolar kuru bir 6nceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi (zerindeki artan baskisi
devamlih@ini korumustur. Gegctigimiz ¢ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

distse gecen birincil kiralarin, bu ¢eyrekte 6n plana ¢ikan enflasyon baskisi neticesinde TRY
ve USD bazinda yukseldigi kaydedilmistir. Ayrica gecen c¢eyrek dalgali kur rejiminin yarattig
endise beraberinde diisiise gecen MIA bélgesi, bu ceyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile
beraber bir miktar artis géstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul

alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme siireci devam etmektedir. 2022
yilinin ilk geyreginde Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. 2022 yilinin ilk ¢eyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m?2
ulasarak, bir dnceki yilin ayni ddnemine gore 2 kati oraninda artis goéstermistir. Bununla birlikte,
birinci ¢eyrekte gergeklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
sirasiyla %85 ve %82 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yenileme islemleri
onceki yila gore disis egilimine gegmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Birinci ceyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin sadece %29'u merkezi is alaninda (MIA)
gerceklesmistir. MiA’da yapilan kiralamalar yiizdesel bazda hem gegen yilin ayni dénemine
hem de bir dnceki geyrege gore dusis gostermistir.

Kiralama anlagmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gergeklesirken, %24’( ise
MIA disi Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Axa
Sigorta (15.000 m?, Nidapark Kiglkyali), Emin Evim (11.000 m?, Colakoglu Senel Plaza),
istinye Universitesi (10.500 m2Vadistanbul), Fenerbahge Universitesi (8.710 m2, Metropol D
Blok), Johnson & Johnson (7.950 m?, Kegeli Plaza), Orka Holding (5.635 m?, Vadistanbul),
Sanofi (3.800 m?, 193 Plaza) ve Astra Zeneca (3.000 m?, Yapi Kredi B Blok) yer almaktadir.
Bosluk orani 2022 yilinin ilk geyreginde azalisla %20,02 olarak kaydedilmistir.

Yilin birinci geyredinde 6nemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savagi, pandeminin ekonomi tzerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tim dinyanin ve Turkiye’nin giindeminde yer almigtir.
2022 yilhinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna'yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin 5.
ayl geride kalmistir. Bu slrecte Rusya’ya karsi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayi ya da askiya almay tercih etmigtir.
Tarkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle bircok firmanin tercih
ettigi oncelikli tGlke haline gelmistir. Artan enflasyon ve doviz kurunda devam eden hareketlilik
neticesinde birincil kiralarda ¥ ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica gegen yil dalgali kur
rejiminin yarattigi endise beraberinde diislise gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kirast,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis gdstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul
alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme silreci devam etmektedir.
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istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. Yilin ilk
ceyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ¢ceyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. Boylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama iglemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine goére 2 kati oraninda artis gostermistir. Bununla
birlikte, ilk yariyilda gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
siraslyla %83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme islemleri
dnceki yila gore diisiis egilimine gecmistir. Metrekare bazinda anlagmalarin ise %30’'u MiA’da
gergeklesmis olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MiA disindaki
islemlerin %43'U Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir 6nceki
yilin ayni donemine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama iglemleri
arasinda; Daimler (13.857 m?, Vadistanbul), Yildiz Teknokent (11.000 m?, Maslak 1453),
Kolektif House (9.800 m?, Onur Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500 m?, Skyland), Kolektif House
(7.200 m?, A+Live), P&G (5.800 m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve Amazon (2.738 m?, River
Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yilinin ilk yarisinda bosluk orani %19 kaydedilmistir. Bu
suregte dnemli bir yatirrm islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim iglemlerinin
hizlanacagi 6ngoériimektedir.

Genel ofis gérinimine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Turkiye hem konum
hem de izledigi denge politikasi ile birgok yabanci sirketin mercegi altina girmistir. Operasyon
yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin énimuzdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baglamasi ile etkisini gittikge kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit g¢alisma modeli tercih edilimeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten g¢ok nitelik én plana cikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kulturinin gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan ylksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
Uzerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bélgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dusuk kalan kiralarin yikseldigi gdézlemlenmistir.

Kiresel gapta 6neme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’nin yénetilmesi, isletiimesi,
burada gergeklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
diizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yirirlige girmistir. Projenin 2022 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagi 6ngorilmektedir. Bu arzin yaklagik
50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022,
2.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna goére; Istanbul Ofis Pazar’'nin 2022 Birinci Ceyrek
Donemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiAynda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %26,4; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %13,0 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 13,9 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 5,9 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Digi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %18,8; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 9 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Digi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,6; kira ortalamasi 8,1 ABD Dolari
/m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bdlge 2022 birinci ceyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bélgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en yiksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Ticari Gayrimenkulde One Cikan filer

Ticari Gayrimenkul Dikkan ve Magjazalar Ofis ve Barolar
Ortalama Birim Satig  Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig

Fiyat (TL/m?) Fiyati (TL/m?) Fiyati (TL/m?)
Istanbul t17.832 E16.773 t22.804
zrmir +14.084 £13.750 t16.423
Bursa £10.779 £11.137 E10.772
Ankara t10.614 £10.416 £9.496
Antalya £14.628 t14.131 £13.988
Kocaeli £9.654 t£9.397 t£9.782
Adana £9.555 £10.029 t£8.792

Kaynak: Endeksa

Bélgelere Gére Istanbul Ofis Pazari

ca21 g2z G222

Avrupa Birinci

Yakasi

Levent - Etiler

Maslak

Z.Kuyu - Sisli Hath

Taksim ve Gevresi

Kagjithane

Bati istanbul**

Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

Umraniye

Altunizade

Kozyatagi

Dogu istanbul***

2022 Yil 2. geyreginde genel arz 6,46 milyon n olup bir énceki geyrekle aym seyretti. Gergeklesen toplam
ralama iglemleri 120,9 bin m#dir. Bu geyrekte gergeklesen kiralama islemlerinde, bir nceki geyrege gdre
1 azahg, bir dnceki yilin ayni dénemine gdre ise %122,3 arhs gdsterdi.

Kaynak: Ofis verilen Cushmans Wakefield tarafindan GYODER igin dzed olarak hazirlanmigtir.
“Nisantag-Akaretiar-Barbaros-Magks- Tegvikiye bdigalenini kapsamaktadir.

“*Giinegl- Yenibosna-Bakinkdy-kitali bilgelenni kapsamakiadwr.
“*Kiglkyai-Malepe-Kartal-Pendik biigalerini kapsamaktadr.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Beyoglu Belediyesi imar Midirliigi, Beyogdlu Tapu
Mudarlugu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Cadde iizerinde konumlu olmasi.
* Bogaz manzarasina hakim olmasi.

*  Ana arterlere yakin konumda olmasi.
* Ulasim imkanlarinin iyi olmasi.

* Yapi kullanma izin belgesinin alinmig olmasi.

*  Bakiml olmasi.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli alici kitlesine hitap ediyor olmasi.

* Boélgede otopark sorununun yasanmasi.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

TSGY0-2210012 BEYOGLU (GENEL MUDURLUK)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda tasinmazlarin degerinin
tespitinde;
- Pazar Yaklasimi ydntemi kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik / Kiralik Emsaller

1 Fsoon Gayrimenkul

Tel 0532 461 24 64

Tasinmazin sirasinda Setlstinde yer alan bogaz manzarah 5 kath 500 m2 kullanimli komple
eski bina icin 93.000.000.-TL istenilmektedir. Uzun siiredir satilik oldugu bilinmektedir. istenilen
rakamin ¢ok ylksek oldugu dusunulmektedir.

SATILIK 500 .-Mm? 93.000.000 .-TL 186.000 .-TL/M?

2 Altera Gayrimenkul

Tel 0532 401 21 59

Tasinmazin sirasinda Findikli bélgesinde 8 katli 1300 m2 kullanimh bogaz manzarali komple
eski bina icin 200.000.000.-TL istenilmektedir. Istenilen rakamin yiiksek oldugu
disunudlmektedir.

SATILIK 1300 .-M? | 200.000.000 .-TL 153.846 .-TL/M?
3 Sahibi
Tel 0532 496 56 47

Yakininda Mebusan yokusunda yer alan st katlardan deniz manzarali 8 katli igyeri olarak
kullanilan ici tadilath 1440 m2 kullanimli komple eski bina i¢in 62.500.000.-TL istenilmektedir.
Aylik 200.000 TL kira getirisinin olabilecegi bilgisi alinmigtir.

SATILIK 1440 .-M? 62.500.000 .-TL 43.403 .-TL/M?

KIiRALIK 1440 .-Mm2 200.000 .-TL 139 .-TL/M?

4 Televi Gayrimenkul

Tel 0533 592 26 22

Ayni bdlgede yakininda caddeye daha uzak konumda yer alan bogaz manzarali 50 odali otel
olarak kullanilan 6 katli 2800 m? olarak pazarlanan bina i¢in 122.500.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 2800 .-M? | 122.500.000 .-TL 43.750 .-TL/M?
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5 Hedef Gayrimenkul
Tel 0532 280 72 10

Tasinmazin sirasinda Setiistiinde 1. katta yer alan bodaz manzarali 220 m2 ofis kullanimina
uygun konut i¢in 18.3000.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 220 -M? 18.300.000 .-TL 83.182 .-TL/M?

6 Emart Gayrimenkul

Tel 053392019 72

Tasinmazin sirasinda Setlstiinde 1. katta yer alan bogaz manzarali 138 m2 ofis kullanimina
uygun konut i¢in 11.150.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 138 .-M? 11.150.000 .-TL 80.797 .-TL/M?

7 Teb Bankasi
Tel

Tasinmazlarin yakininda inénii caddesi lizerinde eski binada yan cepheden bogaz manzarali
248 m? ofis igin 11.000.000.-TL bedel ile teklif usult satilikdir.

SATILIK 248 -M? 11.000.000 .-TL 44.355 .-TL/M?

8 Koza Gayrimenkul

Tel 0538 362 62 52

Tasinmazin sirasinda Findikl bdlgesinde 1. katta konumlu yan cepheden bodaz manzarali 120
m2 ofis i¢in 4.190.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 120 .-M? 4.190.000 .-TL 34.917 -TL/M?

9 Konut Realty Gayrimenkul
Tel 0532 516 36 90

Tasinmazin sirasinda SetlUstlnde yiiksek giris katta yer alan bogaz manzarali 2+1 tipinde 70 m?
kullanimh ofis i¢in aylik 12.000.-TL istenilmektedir.

KIiRALIK 70 -M2 12.000 -TL 171 -TL/M?

TSGY0-2210012 BEYOGLU (GENEL MUDURLUK)
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10 Nuray Emlak
Tel 0533 368 67 62

Yakininda ici tadilath 1. katta yer alan bogaz manzarali 260 m? kullaniml 4+1 daire igin aylik
54.500.-TL istenilmektedir.

KIiRALIK 260 .-M2 54500 .-TL 210 -TL/\M?
11 KW Platin
Tel 0552 820 82 82

Tasinmazin sirasinda Setustunde 3. giris katta yer alan bogaz manzaral 2+1 tipinde 130 m?
kullanimh ofise uygun konut i¢in aylik 35.000.-TL istenilmektedir.

KIRALIK 130 .-M? 35.000 .-TL 269 .-TL/M?

12 S$ahin Emlak
Tel 0530 043 57 91

Cihangir bolgesinde 3. katta yer alan bogaz manzarali 85 m2 kullanimh 2+1 tipinde 85 m?2
kullanimli daire igin aylk 25.000.-TL istenilmektedir.

KIRALIK 85 .-M? 25.000 .-TL 294 -TL/M?

Emsal Krokisi
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgeden ulasilan is yeri emsallerine yukarida
belirtiimistir. Boélgedeki is yerleri genel olarak atélye agirlikli kullaniimaktadir. Emsal
tasinmazlarin 6zellikleri degerleme konusu tasinmazlar ile kiyaslanarak karsilastirma tablosu
hazirlanmistir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkicik” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorulirken de yine alan oOzellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% tzeri
KOTU BOYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
iYi KOCUK -20% - (-11%)
COK IYI COK KUCUK -20% lzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (SATILIK)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 93.000.000 200.000.000 62.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 7102,63 500 1.300 1.440
BIRIM M? DEGERI 186.000 153.846 43.403
S COK KUGUK KUGUK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-30% -15% -15%
CEPHE
S BENZER BENZER ORTA KOTU
CEPHEYE iLISKIN DUZELTME
0% 0% 10%
MANZARA ORTAlYI BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME -6% 0% 10%
KONUM ORTAlYI ORTAIYI KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -8% -8% 20%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN Tadilat BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN ) ) )
DOZELTME 20% 20% 10%
TOPLAM DUZELTME -64% -43% 15%
DUZELTILMiS DEGER

Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deger takdirinde kullanilan yontemlere iliskin analiz
amagch dizenlenmistir. Karsilagtirma tablolarinda degderlemesi yapilan tagsinmaz igin yakin
oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlanilmigtir. Diger emsallerde belirtilen
tasinmazlarin 6zellikleri emsal agiklamalarinda belirtiimis olup, degerleme s6z konusu
tasinmazin 6zelliklerine daha uzak oldugu kanaatine varilmigtir.

Tasinmazlar ile ilgili yapilan arastirmada; tasinmazlarin konumu, binanin yipranmishk durumu,
arsa buayukliga, imar durumu, arz ve talep dengesi ve mevcut ekonomik kosullar goéz éniinde
bulundurulmustur. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmaza birim m? de@eri ve kira birim m? degeri takdir

edilmistir.

Birim Degeri Tasinmazin Degeri
Kullanim Alani (TL/m?) (KDV Harig)
7.102,63 m? 68.285 TL/m? 485.000.000 TL

TSGY0-2210012 BEYOGLU (GENEL MUDURLUK)
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KiRA KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (3) EMSAL (11) EMSAL (12)
TASINMAZ
KIiRA FiYATI 200.000 35.000 25.000
KIRA TARIHI KIRALIK KIRALIK KIRALIK
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 7102,63 1.440 130 85
BIRIM M2 DEGERI 139 269 294
S KUCUK OK KUCUK OK KUCUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ g ¢ ¢ ¢
-15% -30% -30%
CEPHE
o ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
CEPHEYE ILISKIN DUZELTME
10% 10% 10%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
KONUM KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 20% 20%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN Tadilat BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN o . o
DUZELTME 6% 6% 6%
TOPLAM DUZELTME 19% 4% 4%
DUZELTILMIiS DEGER 250 165 280 306

Birim Degeri
(TL/m?)

Aylik Kira Degeri
(KDV Harig)

Yillik Kira Degeri

Kullanim Alani (KDV Haric)

7.102,63 m? 250 TL/m? 1.776.000 TL 21.312.000 TL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Bdlgede benzer ozellikte ve yapilasma sartlarinda satilik ve/veya kirallk arsa emsali
bulunmamis olmasi ve parsel lzerindeki yapinin ingasinin tamamlanmis, cins tahsisli olmasi
nedeni ile bu yéntem kullaniimamigtir.
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- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir malkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formilinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Gelir yonteminde bodlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gbzéninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamisgtir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu yapinin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimi olacagdi
disundlmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

n  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

TOPLAM DEGERI (.-TL) 485.000.000,00 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degderleme ¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, Ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir

varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez." denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken cins tahsisli olmasi nedeni ile Yeniden
insa Etme Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Gelir ydnteminde ise bolgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buglinki degere
ulasilmaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézdninde
bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yéntemi kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde satilik/satiimis benzer nitelikte yeterli veriye ulasiimis olmasi,
ulagilan veriler dogrultusunda Pazar Yéntemi Yaklagiminin dogru ve glvenilir karar verilmesi
icin yeterli bulundugu kanaatine variimis olmasi nedeni ile taginmazin nihai deger takdirinde
"Pazar Yaklasimi Yontemi" kullaniimigtir.
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Degerleme konusu tasinmaz ana gayrimenkul olup, kat irtifaki/mulkiyeti bulunmamaktadir.

6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar
Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Tasinmazlarin ingaat
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Yapilan incelemeler ve arastirmalar sonucunda ulasilan kirallk emsaller dikkate alinarak
degerlemeye konu tasinmaz icin munferit kira bedeli takdir edilmigtir. Bolgede yapilan
incelemelerde konum ve niteligine gore kira degerlerinin farklihk gosterdigi goérulmustar.
Tasinmazin blydkligld ve niteligi g6z 6nidnde bulundurularak kiralanabilir alan Uzerinden
ortalama m? birim kira degeri olarak 250.-TL/m? alinmistir.

Birim Degeri Aylik Kira Degeri Yillik Kira Degeri

Kat LCHIEL Lt ] (Tumf)' y(KDV Harigg (KDV Harigg

2. bodrum 546,00 m? 125 TL/m? 68.069 TL 816.824 TL

1. bodrum 273,00 m? 125 TL/m? 34.046 TL 408,547 TL
Zemin 1.091,24 m? 300 TL/m? 326.864 TL 3.922.363 TL
T.Normal 982,31 m? 249 TL/m? 244.836 TL 2.938.035 TL
2.Normal 1.007,93 m? 262 TL/m? 263.879 TL 3.166.545 TL
3.Normal 1.045,56 m? 262 TL/m? 273.730 TL 3.284.765 TL
4.Normal 1.078,67 m* 262 TL/m? 282.399 TL 3.388.784 TL
Cekme 1.077,83 m? 262 TL/m? 282.179 TL 3.386.145 TL
L Bina 12 102,63 m? 250 TL/m? 1.776.000 TL 21.312.000 TL

Ozellikleri

TSGY0-2210012 BEYOGLU (GENEL MUDURLUK)
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tagsinmaz cins tahsisli ana gayrimenkulddr.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklann Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9 -

Rapora konu tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-
1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini
dogrudan ve oOnemli O&lgude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hakimleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinnm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi garti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hukdmleri yer
almaktadir. Tasinmaz lzerinde yer alan takyidatlarin tasinmazin degerini dogrudan ve énemli
Olcude etkileyecek nitelikte olmadigi ve degerleme konusu tasinmazin ve gayrimenkul yatirim
ortakligi "BINA" portféyiinde bulunmasinda engel teskil etmedigi distinilmektedir.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yap! kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir. Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gorulmustar.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilimistir.
Fiili durumunun tapu niteligiyle uyumlu oldugu gériimektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu' nun
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portféyinde “Bina” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi
kanaatine varilmistir
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7 - SONUC

*

*

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

29.12.2022 tarihli toplam degeri igin ;

485.000.000 .-TL
(Dort Yuz Seksen Bes Milyon TurkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

572.300.000 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

TASINMAZIN DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL ) (%18)
485.000.000 25.894.149 24.334.685 572.300.000
TASINMAZIN AYLIK KiRA DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL ) (%18)
1.776.000 94.821 89.110 2.095.680
1USD = 18,7301 .-TL 29.12.2022 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
1EURO= 19,9304 .-TL 29.12.2022 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

o i 6}& L
afi

Onur BUYUK
Lisans No: 404674

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

KDV oranlari gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

$.Seda YUCEL KARAGOZ
405453

Lisans No:

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No:

401732

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate

alinmamistir.

Bu rapor, talep eden kurum disinda bagka bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.
, Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yaylnlanma3| raporun

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarin 7=
niteliklerinin referans_verilmesi L\

TSGY0-2210012 BEYOGLU (G

asaktir

EL MUDURLUK)
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