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2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

1. RAPOR BiLGILERI

DEGERLENEN TASINMAZIN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasas! kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayili karannda yer
alan * Degderleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gercevesinde
hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporudur.

"DEGERLENEN TASINMAZIN KISA
TANIMI

numarall parsel Gzerinde yer alan * ‘B.A.K. IKI KATLI FABRIKA BINASI' niteligine
sahip gayrimenkuliin giincel piyasa dederinin belilenmesi amaciyla hazirlanmigtrr.

ARSA ALANI 10.187 m2
KAPALI KULLANIM ALANI 19.836 m2
"BiNANIN YAPIM YILI/YASI 1998/ 14 R
' o Bina lojistik, depolama ve daéltJm-Fherkezi olarak kullanilmakta olup (-2. ve
MEVCUT KULLANIM SEKLi kismen -1.bodrum katlar), st katlar burada yer alan lojistik firmalannin ofisleri
olarak kullaniimaktadir. Binada toplam 2 ayn firma faaliyet gstermektedir.
TASINMAZIN IMAR DURUMU 08.05.2011 tasdik tari—hli 1/1000 olgekli Hadlmkﬁy 2.Etap Sanayi Bblge:si Imar

Plani kapsaminda, demir yolu glizergahinda, KASK:1.50, TAKS:0,60 H:Serbest,
max 3 kat ve yapilasma kosullarinda “Sanayi Alani“nda kalmaktadir.

KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Deger tespitinde “Emsal Kargilastirma” ve “Maliyet Yontemi” kullanilmistir. Nihai
deger maliyet ydntemi lehine uyumlastinlarak takdir edilmistir.

SOZLESME TARIHI 19.11.2013
DEGERLEME TARIHI 26.12.2013
"TAKDIR EDILEN SATIS DEGERE 719.500.000 TL (KDV Harictir)
TAKDiR EDILEN KiRA DEGERL 138.850 TL/AY ' T

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKi TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE ILiSKiN
BILGIiLER

Degerleme konusu gayrimenkul ile iigill sirketimizce 17.01.2012 tarih ve 2012-
400-111 say!li deferleme raporu hazirlanristir.

SIRKETEN UNVANI
SiRKETIN ADRESI

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Abbasaga Mah. Yildiz Cad. Tevfik Pasa Konalji No:49/4 Besiktas, 34353 ISTANBUL, TURKIYE

Tel:(212) 327 90 85 Faks:(212) 258 78 84

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

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

SAF Gayrimenkul Yatiim Ortakhigi A.S.
Ankara Devlet Yolu Haydarpasa Yond 4. Km. Cecen Sokak Acbadem;/Uskiidar/Istanbul

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI : Istanbul ili, Amavutkdy ilgesi, Omerli Mahallesi, F21D13B4D pafta, 113 ada, 8 numarall

VE GETIRILEN SINIRLAMALAR

parsel {izerinde yer alan "B.A.K. IKi KATLI FABRIKA BINASI’ vasifii tasinmazin Sermaye

Piyasasi Mevzuati kapsaminda gincel satis dederinin tespiti olup herhangi bir kisitlama

getirilmemigtir.
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3. GAYRIMENKULUN HUKUKiI TANIMI VE iNCELEMELER
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar), imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul ili, Arnavutkdy ilgesi, Omerli Mahallesi, F21D13B4D pafta, 113
ada, 8 parsel numaral VB.A.K. IKI KATLI FABRIKA BINASI”dir. Gayrimenkule ait ayrintih bilgiler (yeri,
konumu, tanimi ve tapu kayitlan) alt basliklarda tanimlanacaktir.

3-1.

Gayrimenkuliin Tapu Kayitlanina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu taginmazin tapu kayitlarina iligkin bilgiler asagidaki tabloda verilmigtir.

3.2.

ARNAVUTKOY

F21D13B4D

NiTELGi

YEVMIYE NO : 10669

i 13.07.20
HISSE ORANI : 1/1(TAM)
MAI T AF ":-u:\""'!ln-'-‘.‘l'.. L YATI

Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Arnavutkody Tapu Miidiirlii§i'niin 20.11.2013 tarihli TAKBIS belgesine gore degerleme konusu taginmaz

iizerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir. (Resmi takyidat yazisi ekte’dir.)

rh:

Beyan:

15.11.2000 tarih 6131 yevmiye ile 99 Yiligi 1-TL'den 99 yiligina Bogazigi Elektrik Dagtim A.S.

Genel Midiirliigli lehine kira serhi bulunmaktadir.

06.11.2007 tarih 9654 yevmiye ile 13.571.117,2 bedel karsihiginda kira serhi bulunmaktadir.

(Yildiz Holding A.S. Baglama Tarihi: 26.09.2007 - Siire:5 Yil)

12.03.2008 tarih 2586 yevmiye ile Finansal Kiralama Sozlesmesi: Beyoglu 3.Noterligi'nin
21.02.2008 tarih 6292 sayili noter stzlesmesi (Saglam Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.,

Baglama tarihi: 10.03.2008 - Bitis Tarihi:09.03.2012 — Siire:4 Yil)
28.05.2013 tarih 10481 yevmiye ile “Imar Diizenlemesine” alinmigtir.

HARMONI GAYRIMENKUL
DEGERLEME VE DAMISMANTIK AS.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.3. Gayrimenkuliin Son Ug Yillilk Dénemde Gerceklesen Miilkiyet Haklki Degisiklikleri
Arnavutkdy Tapu Mudiirligi‘nde yapilan incelemede degerleme konusu, Istanbul ili, Aravutkdy Ilgesi,
Omerli Mahallesi, F21D13B4D pafta, 113 ada 8 parsel numarali numarali gayrimenkule iliskin son 3 yillik
dénemde asagida belirtilen malik degisiklikleri gergeklesmistir.
e 113 ada, 8 parsel, 26.06.2003 tarih 2871 yevmiye ile Asya Finans Kurumu A.$. adina kayithyken,
e 27.07.2007 tarih 6548 yevmiye ile Siirat Kargo Lojistik ve Dagitim Hizmetleri A.S. adina satis
gerceklesmis ve daha sonra,
» 01.08.2007 tarih 6653 yevmiye ile FFK Fon Finansal Kiralama A.S. adina satigi gergeklesmis olup
e 13.07.2012 tarih 10669 yevmiye ile Saf Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. adina satis isleminden
kayit edildigi goriilmstiir.

3.4. Gayrimenkuliin imar Bilgileri

Degerleme konusu tasinmaz igin 20.11.2013 tarihinde Arnavutkéy Belediyesi Imar Miidirligii'nde yapilan
incelemeler ve edinilen bilgilere gore, 08.05.2011 tastik tarihli 1/1000 dlgekli Hadimkdy 2.Etap Sanayi
Bolgesi Imar Plan'nda, TAKS:0.60, KAKS:1.50, H: Serbest, maksimum 3 kat yapilasma kosullarinda
Parsel iizerinden demiryolu hatti gegmektedir.

“Sanayi Alani'nda” kalmakta oldugu o6grenilmigtir.
(Uygulama sirasinda DDY'indan goriis alinmasi gerekmektedir.)
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

3.5. Gayrlmenkulun Mevzuat Uyarinca Almls Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

lanmasi icin yasal gereklilidi olan tiim rinin tam ve dodru olarak mevcut olup olmadidi, 29/6/20 ve 47!
sayill Yapi Denetimi Hal nun uyannca denetim yapan 1_denetim kurulu j nvani, adresi vb.) ve dederlemesi
apilan gayrimenkul ile ilqili olarak ge irdidi denetimler hakkinda bilgi

Dejerleme konusu tasinmaz igin 20.11.2013 tarihinde Arnavutkéy Imar Miidirligii Arsi'nde yapilan

incelemelerde asagida yer alan bilgilere ulagiimistir;

« Tasinmazin, 10.06.2003 tarih 13/16 no ile onayli “'Yapi Kullanma Izin Belgesi” bulunmaktadir.

e Tasinmazin, 11.09.1998 tarih 992 no ile onayl “Yapi Ruhsat” bulunmaktadr.

e Tasinmazin, 11.09.1998 tarih ile onayh “Mimari Projesi” gériilmigtir.

« Degerleme konusu taginmaz Yapi Denetim Kanunu”nun yiiriirliige girdigi 2001 yiindan 6nce inga
edildiginden 4708 sayil Yapi Denetimi hakkinda kanun kapsaminda degildir.

3.6. Gayrimenkuliin Son Ug Yil igerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana
gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme islemine konu olan, Istanbul ili, Arnavutkéy Ilgesi, Omerli Mahallesi, F21D13B4D pafta, 113
ada 8 parsel'de kayith taginmaz igin 20.11.2013 tarihinde Arnavutkdy Belediyesi imar Midirugi'nde
yapilan incelemeler ve edinilen bilgilere gore, 17.04.2007 tastik tarihli 1/1000 &lgekli Hadimkdy Uygulama
imar Plan’nda TAKS:0.50, KAKS:1.00, HMAX: Serbest, yapillasma kogullarinda “Sanayi Alani’nda”
kalmaktayken s6z konusu plan Istanbul 9.idare Mahkemesi tarafindan 21.10.2010 tarih ve 2010/1393
sayili karar no ile iptal edilmistir.

Daha sonra bolge icin 08.05.2011 tastik tarihii 1/1000 &igekli Hadimkéy Sanayi Bélgesi 2.Etap Uygulama
Imar Plani yapilmis olup séz konusu parsel bu plan kapsaminda TAKS:0.60, EMSALmax:1.50, Hmax:(3
kat yapilasma kogullarinda ‘‘Sanayi Alani'nda” kalmakta oldugu 6grenilmistir.

Degerleme konusu 113 ada 8 parsel; 2.500 m2 alanh 3 nolu parsel ile 2.594 m2 alanl 6 nolu parselin
24.05.1995 tarih 164 sayli enciimen karan ile tevhid edilmis olup 5.094 m2 alanli 7 nolu parsel
olusmugtur. 5.094 m2 alanh 7 parsel, 2.593 m2 alanl 1 parsel ile 2.500 m? yiiz diciime sahip 2 parsel
28.02.1996 tarih 70 sayih enciimen karan ile tevhit edilerek, degerleme iglemine konu olan 10.187 m?
alanh 113 ada 8 parsel olusmustur.

3.7. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Gayrimenkul/Projenin
Gaynmenkul Yatirhm Ortakllgl Portfoyune Alinmasina Bir Engel Olup Olmadidgi

esinde engel teskil edip e idi hakkinda gdrii

Degerleme konusu taginmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfdyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi
Mevzuati agisindan da engel olusturacak herhangi bir husus bulunmadig kanaatine variimigtir.




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

4. GAYRIMENKULUN KONUMU VE FiZIKSEL INCELEMELERI

4.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul; Istanbul ili'nin Avrupa Yakasi'nda yer alan Arnavutkdy Ilcesi, Omerli
Mahallesi siniflan iginde kalmaktadir. Tasinmaz; Arnavutkdy ilgesi'ne bagl olmakla beraber Esenyurt ve
Bilylikgekmece'ye yakin konumlanmig olup Hadimkdy bdlgesi igerisinde yer almaktadir. Baglant yollan ve
ana arterlere yakin konumda yer alan taginmaz ulagim iliskileri agisindan avantajli durumdadir, Séz
konusu tasinmaza, Hadimkdy yolu iizerinde gegen toplu tagima araglan ile ulagim saglanabilmektedir.
Taginmazin yer aldigi bolgede genel olarak 2 ve 3 katli depolama, lojistik amach kullanilan yapilar ile
fabrikalar bulunmaktadir. Kamusal hizmetlerden tam olarak yararlanmakta olup gézie goriilen bir ait yap!
sorunu bulunmamaktadir. Sosyo ekonomik olarak orta gelir seviyesine sahip ailelerin ikametettigi
yerlesim bdlgesidir. Tasinmazin yakin cevresinde, D-100 Karayolu, Tem, Istanbul Hadimkdy Yolu, Haragci
Hadimkdy Yolu, Aras Kargo ve Riizgar Tiirbiinleri dnemli nirengi noktalaridir,

- K -‘_-‘f-;‘ﬁ;;‘[.'“" .}'\ l . #
Moy S

Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ugusu Uzakhiklari

Mesafeler *Uzakliklar {km)
TEM Otoyolu 4.1
D100 Karayolu 12.0
Bogazigi Kopriisi 35.0
FSM Kopriisii 36.0
Atatiirk Havalimani 23.0

Sabiha Gokgen Havalimani 62.0

*Mesafeler Google Earth iizerinden Slgdimiistir.
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4.2. Gayrimenkuliin Tanimi
Gayrimenkuliin Yapisal, { ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin defierleme vapilivorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme konusu “B.A.K. iki Kath Fabrika Binasi” nitelikli gayrimenkul, Istanbul ili, Arnavutkéy ilgesi,
Omerli Mahallesi, F21D13B4D pafta, 113 ada 8 parsel ve iizerinde yer almakta bulunan 147 kapi
numaral Fabrika Binasi’dir. S6z konusu yapinin yer aldigi parsel geometrik olarak bozuk dikdértgen
seklinde, 10.187 m?2 yiiz6lclime sahitir. Parsel iizerinde, 2 Bodrum Kat + Zemin Kat + 1 Normal Kattan
olusmakta olan toplam 4 kath fabrika binasi bulunmaktadir. Degerleme konusu tagimazin girisi cephesi
oldugu Hadimkdy Istanbul Yolu iizerinden zemin kattan saglanmaktadir. Dis cephesi, dis cephe boyasi ile
kaplanmigtir.

-Fabrika Binasi-
Degerleme islemine konu olan 113 ada 8 parsel iizerinde yer alan yapinin, Arnavutkéy Belediyesi Imar

Miidurltgi Arsivi'nde goriilen 11.09.1998 tarih ile onayll mimari projesinde yapilan incelemelere gore,
2.Bodrum Katta; otopark, 2 depo, siginak, kazan dairesi, 3 ofis, lavabo-wc hacimleri yer almaktadir. Arka
cepheden 2.bodrum kata giris saglanabilmelctedir.

HARMONI GAYRS i

DEGERTEME VE DANISANLIK 4.5,
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Asma katta ofis hacimleri bulunmaktadir. Zemin kat girisi ise cephesi oldugu Istanbul Hadimkéy Yolu

lizerinden saglanmaktadir.

Ara katlar ve asma katlarda ofis hacimleri, lavabo-wc ve giyinme-soyunma odalari yer almaktadir. Ana
gayrimenkul mimari projesine gére toplam 19.836 m2 kullanim alanina sahiptir.

HARM@NI-GAY HAERKUL
DEGERLEME VE DAMTSMANLIK A.S.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

Taginmazin yerinde yapilan incelemelerde, ana yapinin iki ayn boélim olarak kullanimakta oldugu
gdriilmistiir. 1.BSlim; Hadimkdy Istanbul Yolu'na cepheli olup Idari Bina olarak kullaniimaktadir.
2.Boliim; ana gayrimenkul(in arka cephesine dogru uzanan kisim olan ve idari béliimden sonra ayrilan,
depolama ve lojistik amagh kullanilan bdliimlerinden olugsmaktadir.

Taginmazin yerinde yapilan detay incelemeler sonucunda, arka cephede bahge kismi iizeri gelik
konstriiksiyonlar ile kapatilmis ve depo, yiik bogaltma, tir giris/gikigi, ylkleme alani olarak kullanildigu
goriiimistiir. Arka bahgede kullanilan alan yaklasik olarak 800 m2'dir. Ana yapinin idari kisminda yaptan
incelemelerde, ¢ati arasinin kullanima agidi§i ve 1.750 m2 alanin arsiv-depo olarak kullanildidi
goriilmiistiir. Ana gayrimenkul hali hazirda, Gzgiir Lojistik Merkezi tarafindan kullanilmaktadir.

« Ana yapi icerisinde, ofis, hol, koridor zeminleri ve islak hacimler seramik mamiil ile kaplanmigtir.
« Depolama alanlarinda zeminler pvc esasl yer kaplamasina sahiptir.

o Idari béliimde, ofisler birbirlerinden aigipan duvarlar ile aynimigtir.
o Idari béliimde aydinlatma spot isiklar ile saglanmaktadir.
¢ Depolama béliimlerinde aydinlatma asma florasanlar ile saglanmaktadr.

o Merdivenler granit mermer ile kaplanmis olup korkuluklar aliiminyum kiipegte olarak adlandirilan

mamdilden imal edilmigtir.
e I¢ hacimlerde, klimalar ve havalandirma bacalan yer almaktadir.
¢ Dig ve i¢ boyalar normal igyeri tipi boyasi kaplanmigtir.
» Fabrikada, 6zel glvenlik ve agik otopark yer almaktadir.
» Ctoparkinin ve bahgeye giris sahanhiginin zemini karo kilit tag dégemelidir.

o Ana gayrimenkuliin sinirlan beton duvar iizeri demir dograma parmakliklarla gevrilmek suretiyle

belirlenmigtir.

» Giris kapisi elektronik, siirgiilii kapidir.

HARMONI GAYRIRENKUL
DEGERCEME VE DANISMANUIK AL,
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

Gayimenkuliin Yapisal Ozellikleri:

Yapi Cinsi

Yapi Sinifi

Yapi Nizami

Yapi Yasi

Kat Adeti
Kullanim Alani (m2)
Asansédr

Yangin Merdiveni
Su

Elektrik
Dogalgaz
Kanalizasyon
Isitma Sistemi
Otopark

Tesisat

Zemin Dosemeleri

Duvar

Tavan

Cat

Malzeme Durumu
Tesisat Durumu
Alt Yapi Durumu

B.A.K.

111/B

Ayrik/Blok

15 (Yapi Ruhsatina Gére)

4 (2 Bodrum Kat+Zemin Kat+1 Normal Kat)

19.836
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut

Seramik ve Marley

Plasik Boya ve Normal Boya
Algipan

Celik Konstriiksiyon

Iyi

Iyi

Iyi

HAR
DEGE

MONI GAYR] uL
TE DANISMANLIK AS.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.

5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik veriler

icisleri Bakanhgi Niifus ve Vatandashk Igleri Genel Miidiirligii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese
Dayal Niifus Kayit Sistemi (ADNKS)nden alinan verilere gére 31 Aralik 2012 tarihi itibaryla Tirkiye
niifusu 75.627.384 kisi olarak belirlenmistir. Tlrkiye'de ikamet eden niifus 2012 yilinda, bir énceki yila
gore 903 115 kisi artis gostermis olup, erkek niifusun orani %50,2 (37 956 168 kisi), kadin niifusun orani
ise %49,8 (37 671 216 kisi) olarak agiklanmigtir. Tiirkiye'nin yilik nifus artig hizi, 2012 yiinda % 12
olarak agiklanmig olup, 2011 yilinda %13,5 olan yillik niifus artig izi 2012 yilinda %12'ye diigmugtdir.

il ve ilge merkezlerinde yagayanlarin oram % 77,3 il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2011
yilinda %76,8 iken 2012 yilinda %77,3 olarak agiklanmigtir. Istanbul’da ikamet eden niifus bir nceki yila
gore %1,7 artig gosterdi. Turkiye niifusunun %18,3liniin ikamet ettigi Istanbul, 13 854 740 kisi ile en
cok niifusa sahip olan il oldu. istanbul ilini %6,6 ile (4 965 542 kisi) Ankara, %>5,3 ile (4 005 459
kisi) Izmir, %3,6 ile (2 688 171 kisi) Bursa ve %2,8 ile (2 125 635 kisi) Adana takip etmektedir.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2011 yilina
gore 1 kisi artarak 98 kisi oldu. istanbul kilometrekareye diisen 2 666 kisi ile niifus yogunlugunun en
yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 453 kisi ile Kocaeli, 333 Kisi ile Izmir, 264 kisi ile Gaziantep ve
258 kisi ile Bursa illeri takip etti.

Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu. Yiizélgimi bakimindan
ilk sirada yer alan Konya’min niifus yogunlugu 53, en kiigiik yiizélglimiine sahip Yalova'nin nifus
yogunlugu ise 250 olarak gergeklesti. Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan galisma gagindaki niifusun
orani 2011 yilina (%67,4) gbre 0,2 puan artarak %67,6 (51 088 202 kisi) olarak gerceklesti. 0-14 yag
grubundaki niifusun orani ise %24,9a (18 857 179 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukar: yagtaki niifusun
orani da %7,5%e (5 682 003 kisi) yiikseldi. (Kaynak TUIK 2012 yil sonuglarr)

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiiresel mali piyasalar 2007 yih Temmuz ayindan itibaren krize girmig, ozellikle 2008 yilinin son
ceyredinden itibaren kiiresel mali krizin diinya ekonomileri iizerindeki yikia etkisi ortaya gikmigtir. Diinya
genelinde ézellikle Amerika ve birgok Avrupa ilkesinde 2008, 2009 yilinda diisiik biiyiime oranlari
gerceklesmistir. 2010 yilinda toparlanmaya baslayan kiiresel mali piyasalar 2012 itibariyle, kisa vadeli
risklerin azalmastyla bitlikte géreli bir iyilesmenin goriildigl bir ddneme girmigtir. Bununla birlikte, orta
vadede, diisiik biiyime, yilksek igsizlik ve kamu ihalesi kirilganliklan gibi kiiresel riskler devam
etmektedir.

ABD ve AB'de alinan tedbirler, 2012 yilinin son ceyreginden itibaren finansal piyasa kogullarinda
iyilesmeye yardima olurken, gelismekte olan ekonomilerin giiclii ekonomik aktivitelerini siirdiirmeleri,
kiiresel ekonomik aktivitenin &nceki duruma gore bir toparlanma arz etmesini saglamistir. Bu gergevede
gelismis ekonomilerdeki temel kirlganhiklar ve bu alanlara ydnelik yapisal tedbir gereksinimleri halen
gecerlilifini korumaktadir. Parasal genisieme ve finansal piyasalar izerindeki baskilarin azalmasiyla
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birlikte, sinir &tesi bankacilik faaliyetleri artmistir. Bu kapsamda, ABD ve AB kaynakh parasal
genislemenin, kiiresel sermaye hareketleri iizerindeki kisa ve orta vadeli etkilerinin izlenmesi ve
gelismekte olan ekonomilerin su ana kadar basaryla yiirittiikleri makro finansal gergevenin orta vadeli
bir bakisla siirdiiriiimesi gerekmektedir (BDDK Finansal Piyasalar Raporu Sayi, 2012).

Ekim 2013'de Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiiresel Ekonomik Gériinim Raporu’nda
diinya ekonomisi igin biiylime beklentilerinin diigiiriildiigli, IMF, 2013 kiresel biiyiime beklentisinin 0.3
puan azaltip %2.9'a geriledigi agiklanmigtir. IMF'nin raporunda kiiresel bilyiime beklentisinin 2014 yiinda
%3,62've gekilmesinde gelismis lilkelerdeki biiyiime bekientisinin sabit &ngdriilmesi ve geligen lilkelerdeki

biiylime beklentisinin azaimas: ydniindeki &ngdriileri etkili olmustur.

Tablo 1 : IMF’in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlan

3,9 : 3,6

L1 I3 1,2 %0

1,8 2,8 16 2,6
Euro Bolgesi. 1,5 -0,6 -0,4 1,0
Almanya 3,4 0,9 0,5 1,4
Fransa 2,0 0,0 0,2 1,0
italya 0,4 -2.4 -1,8 0,7
ispanya 0,1 -1,6 -1,3 0,2
Japonya -0,6 2,0 2,0 1,2
| ingiltere 1,1 0,2 1,4 1,9
Kanada 2,5 1,7 1,6 2,2
| Diger Geligmis Ulkeler 3,2 1,9 2,3 3,1
Gelizekte Olan Clkeler 6,2 49 45 51
Orta ve Dogu Avrupa 5,4 1,4 2,3 2,7
BDT 4,8 3,4 2,1 3,4
Rusya 4,3 3,4 1,5 3,0
Gelisen Asya 7,8 6,4 6,3 6,5
Gin 9,3 7.7 7.6 7,3
Hindistan 6,3 3,2 3,8 5,1
Latin Amerika ve Karayipler 4,6 2,9 2,7 3,1
Brezilya 2,7 0,9 2,5 2,5
Meksika 4,0 3,6 1,2 3,0

Ortadogu ve Kuzei Afrika 3,9 4,6 2,1 3,8

Kaynak :Diinya Ekonomik Goriinim Raporu, IMF (Ekim 2013)

5.2.2.Kiiresel Biiyiime Oranlan

Kiiresel iktisadi faaliyet 2013 yilinin ikinci geyreginde, sinirli da olsa yukan ydnlii bir seyir izlemigtir (Grafik
1). Bu gelismede, gelismis ilkelerde yasanan olumlu biiylime performansinin etkili oldugu sdylenebilir.
Bu donemde ABD, Japonya ve Ingiltere gelismis iilkeler biiyiimesine pozitif katki yaparken, Euro
Bolgesi'nde yasanan resesyonun' hiz kaybettigi goriilmektedir. Buna karsin, gelismekte olan Ulkelerin
biiylime hizi s6z konusu donemde gerilemistir (Grafik 2) (TCMB, Enflasyon Raporu, 2013).

! Resesyon: Ekonomik bliylmenin belifi bir sire negatif ya da yavas olmasidir. Ekonomide atil kapasitenin olmasi ya da
ekonominin uzun vadeli blyiime oranindan daha disiik bir oranda bilyimesi olarak da tanimiahabiimekted EENKUL
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Grafik 1 : Tiirkiye'de Kiiresel Bilyiime Oranlan

KUresel BUyOme Oranlan*
[YUzde Degisim, Yillik)

GSYIiH Agirlikl Biiyiime
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Koynok: Bioomberg, TCME.
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas: Enflasyon Rapory, 2013

Grafik 2: Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Kiirese] Bilyiime Oranlan

Kiresel EUyvime Oranlan®
{YUzde Degisim, Yiliik)

Geligmekte Clan Ulkeler
weeswee Geligmis Ulkeler

1|2[3l4{1|2]3]a
2008 | 2009

T

T 1|2|3|41|2|3|4r|2
2040 | 2011 2012 EU13

* Toplulgshrma yapilrken Ulkelerin kiresel GS5YH icindeki paylan
kulandmigiy,
Kaynaok: Bloomberg, TCHAB.

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas: Enflasyon Raporu, 2013

(http://muhasebeturk.org/ecopedia/402-r/1722-resesyon-nedir-ne-demek-anlami-tanimi.html) Erigim tarihi
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2012 yilinda Tiirkiye %2,2 oraninda biiyiimiistiir. IMF, Tirkiye'nin 2013 ylinda %3,8 oraninda
biiyliyecegini tahmininde bulunmustur. Ancak Tirkiye ekonomisi 2013'lin ilk ¢eyreginde %2,9, ikinci
ceyreginde %4,4 oraninda biiylimstiir.

Tablo 2: Bazi Ulke- Ulke Gruplarina lliskin Bilylime Tahminleri (%)

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biiylime Tahminleri (%)

Turkiye Avro Bolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC

IMF 2013 3,8 0,4 1,6 25 15 38 7,6
2014 3,5 1,0 2,6 25 30 Sel 7,3

OECD 2013 3,6 0,4 1,7 25 15 3,0 7,7
2014 3.8 1,0 2,9 22 23 4,7 8,2

DB 2013 3,6 -0,6 2,0 29 23 57 7,7
2014 4,5 0,9 2,8 4,0 35 6,5 8,0

2013 34 0,4 1,9 3.0 2,9 55 7,8

BM 2014 3.8 11 2,6 4,2 35 6,1 7,7

Kaynak: Ekonomi Bakanhgi, Ekonomik Goriiniim Sunum, Kasim 2013 (IMF,0ECD,DB,BM)

5.2.3.Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum
Tiirkiye, rekabet kurallannin igledidi, 6zel sektoriin ekonomide &ncii, kamunun ise diizenleyici rol
oynadigi, liberal dig ticaret politikasinin uygulandi§i, mal ve hizmetlerin bireyler ve kurumlar arasinda
engelsiz olarak el degistirebildigi bir serbest piyasa ekonomisidir. Son 10 yilda Tiirkiye ekonomisi, Avrupa
Birligine iyelik surecinin de etkisiyle biliylk bir doniisim gerceklestirmis ve pek ¢ok alanda yapisal
reformlar hayata gecirilmistir (T.C. Dis isleri Bakanli§i, Tiirk Ekonomisinin Genel Gériinimii 2013).

Tirkiye Orta ve Dodu Avrupa'nmin en biyilk ekonomisi, Avrupa’nin ise en biiylik altinci ekonomisidir.
20007 yillar boyunca uyguladigi ekonomi politikalan ile yillik ortalama %5’e varan bilyiime orant
yakalayan Tiirkiye, kiiresel kriz dénemi ve sonrasinda baganl bir grafik sergilemigtir. Tiirkiye, gelismekte
olan iilkeler icinde 2009 yilindan bu yana kredi/GSYiH orani en gok artan iilkelerden biridir ve 2010
yiinda 735 milyar USD gayrisafi yurtigi hasila (GSYIH) ile Diinya Bankasi verilerine gore diinyadaki 16.
biiyiik ekonomi haline gelmistir. Tiirkiye, kriz sonrasi toparlanmaya galisan diinya ekonomileri arasinda
ise 2011 yili itibanyla %8,5 bilylime oram yakalayarak Cin'in (%9,2) hemen arkasinda yerini almistir.
2012 yih son ceyreginden bu yana bakidiginda da Tiirkiye yiiksek kredi bilylimesi ile benzer ilkeler
arasinda 6ne ctkmaktadir. S6z konusu artista, 6zellikle yabanci para kredilerde, &zellestirme ve kamu
altyapi yatinmlarina bagh olarak kullandirifan proje finansmami kredileri énemli bir paya sahiptir. Ayrica,
diigiik seviyelere gerileyen faiz oranlarinin ve vadelerdeki uzamanin, basta konut ve ihtiyag kredileri
olmak iizere kredi talebini artrdigi goriilmektedir. Kiiresel oynakhgin artis egiliminde oldugu yeni
dénemde kredi biiyime hizznin makul seviyelerde gergeklesmesinin finansal istikrara katki saglayacagi
disiinilmektedir (TCMB, Finansal istikrar Raporu, 2013).

2013 birinci ceyrek boyunca, Tirkiye ekonomisi canlanma gostererek, %3'lik bir biyiime

gerceklestirmistir. Benzer bir basan grafigi Tiirkiye'nin en biiyiik sehri Istanbul igin de séz konusudur.

ingiliz Brookings Enstitiisi tarafindan hazirlanan Kiiresel Metropol izileme Raporu’nqqA&ﬂ?;m t KUL
DEGERLEFTEVE DANJSMANLIK AS.
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Monitor), kiiresel kriz sonrasi diinyanin 150 6nemli metropolii ekonomik olarak incelenmis ve kriz sonrasi

en hizll toparlanmay saglayan sehirlerarasinda Istanbul; Amerikali, Avrupal ve Cinli rakiplerini geride

birakarak ilk sirada yerini almistir.

5.2.4.Tirkiye'de Biiyiime Oranlan

Tiirkiye, kiiresel ekonomik krizden en hizli gikan ve son donemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten

goreli olarak az etkilenen (lkelerdendir. 2002-2012 doneminde willik ortalama biiyiime orani %S5,2

olmustu. 2012 vilina ait baslica béigeler ve iilkeler itibariyle GSYH Gelisme oranlan Grafik 3'te verilmistir.

Grafik 3: Baslica Bélgeler ve Ulkeler Itibariyle GSYH Gelismeleri (2012)

Geligen Pazarlar ve Gelismekte Olan Ulkeler
Orta Dogu ve Kuzey Afrika

—

Biiyiime
Tirkiye _ 2,2
49
_ 46
03 q AB
1,6 — !SP'"V'
54 italya
Ingiltere 0,2
Meksika 3,6
Brezilya 0,9
Japonya _ 2,0
Almanya NSNS 0,9
06 Avro Bolgesi
ABD 2,8
Rusya — 3,4
Hindistan | 32
2,5 05 1,5 35

55

75 9,5

Kaynak: Baslica Bolgeier ve Ulkeler itibariyle GSYH Gelismeleri (2012)

Asadidaki grafikte (Grafik 4) gorlildiigii lizere Tirkiye ekonomisi bir biiyiime egilimi gostermektedir.

2013 yilin ikinci ceyregi itibariyle GSYH reel olarak % 4,4 bliyiirken, ekonominin biiytikligii de reel olarak

30,1 milyar liraya cikmistir ekonomik biiylkliik cari fiyatlarla 385,1 milyar lira, dolar olarak da 209,7

milyar dolara ulagmigtir. Yilin ikinci geyreginde ekonomik performansi clumlu etkileyen sektorler %b5,4

reel biiyiime ile tanm, %7,6 ile ingaat, %8,5 ile bankacilk (mali araci kuruluglar), %?5 ile ticaret olarak
karsimiza gikmaktadir (T.C. Ekonomi Bakanh§, Tiirk Ekonomisinin Genel Gériinimi, 2013).

- aRHRENKUL
RMONi GAYRIRENKUL
gf‘ DANSIANUK AS.



HARMONi GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§$.

Grafik 4: Tiirkiye’de Ekonomik Bilyiime Oranlan (2009-2013)

12,6 104 53 9,3 124 93 87 53
- ! 1 !
Dénem | 4 1 12131 4
Yil 2009 2010 2012
Kaynak: TUIK

2011 yilinda Tiirkiye Ekonomisi IMF'in %7,5lik tahmininin iizerinde %8,8 oraninda biiylimiigtiir. 2012
ythnda Tiirkiye ekonomisi %2,2 biiyiime kaydetmistir. 2013 yilinin ilk geyreginde %2,9 oraninda biiyiiyen
Tiirkiye ekonomisi, ikinci ceyrekte %4,4 biiylime kaydetmistir (Grafik 5).

Grafik 5 : Tiirkiye’de Yillara Gore Bilyiime Oranlan
12,0 - e —
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80 -
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. - ‘.‘__1
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Kaynak: TOIK
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5.3. GAYRIMENKUL SEKTORU

Diinya gayrimenkul sektorii kisa bir donem 6nce yasanan ipotekli konut kredisi (sub-prime mortgage)
krizi ve kiiresel ekonomik durguniuk 2008 yilinin ikinci yarisindan baglayarak tiim diinyadaki gayrimenkul
piyasalarini etkilemistir. Tim diinyada yeni konut ingaatlarinin durdugu, ofis alani talebinin azaldigi ve
bosluk oranlarinin arttigi gézlemlenmistir. PWC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazirlanan
Emerging Trends in Rea! Estate Europe isimli kapsamli aragtirmanin 2008 ve 2009 yilt sonuglar da Tiirk
gayrimenkul sektériine olan yerli ve yabanc: llgisinin en garpici ve agik gdstergesidir.

Diinyanin onde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal yénetim sirketlerinden ABD'li Jones Lang
LaSalle'in raporuna gore, 2009 ylinda 209 milyar dolarla sekiz yiin en diisiikk seviyesinde olan
gayrimenkul yatinmlan 2010 ylinda %50 yilkselerek 316 milyar dolar bulmustur. Gayrimenkul
piyasasinda olusan balonun patlamasindan ve 2008 yilindaki kiiresel finansal krizin baglamasindan 6nce

gayrimenkul yatinmlan 2007 yihinda 759 milyar dolarla zirve yapmistir.

Giobal Property Guide’nin 2012 yih konut fiyatlan arastirmasi diinyada gayrimenkul piyasasinin
giiclenmeye basladigini ortaya koymaktadir. Arastirma kapsaminda degerlendirmeye alinan 41 pazarin
24'linde 2011 yilinda konut fiyatlan yiikselmistir. Buniarin arasinda Tiirkiye de bulunmaktadir.
Arastirmada 21 konut pazan ©nceki yilla gbre artig hizi agisindan daha iyi performans sergilerken, 20
konut pazarinda iyilesme hizinin yavasladigi dikkat gekmektedir. Diinya genelinde hemen her bdlgeden
canlanma olan sektorde ozellikle ABD ve Ortadodu yukan yonlii egilimin en gok hissedildigi pazarlar

olmustur. 2

PwC ve Urban Land Institute (ULI) isbirligi ile gerceklestirilen ve gayrimenkul sektoriindeki son
gelismeleri iceren Emerging Trends in Real Estate Europe 2013 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa
2013) raporuna gére, Istanbul mevcut gayrimenkul yatinmlariyla Avrupa’da gayrimenkul sektoriinde 6ne
cikan 27 sehir arasinda 4. sirada yer almaktadir. Bu itk beg sirada yer alan diger sehirler ‘giivenli limanlar’
olarak yatinmciy1 gekerken, Istanbul, gelisme senaryolarina ev sahipligi yaparak popiiler bir ‘liman’ olmayi
2013 yiinda da siirdiirmektedir. Rapora gore; Avrupa’nin ticari gayrimenkul sektérii Alman gehirlerinin
hakimiyetindedir. Yatinmcilar bu sehirlerden her birinin giiglii yerel mikro-ekonomik ortamindan ve esnek
emlak piyasasi kosullarindan cesaret almaktadir. Raporda, gayrimenkul sirketlerinin gegtigimiz bes yilda
faaliyetlerini yeniden yapilandirmasindan ve zorlayict ekcnomik ve emlak piyasasi kosullanndan

yararlanmak igin yeni stratejiler kullanmaya baglamalanindan kaynaklandigi belirtiliyor.

5.4.Bélge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en 6nemi bilegenlerinden biri bulundugu
bélgenin 6zellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bolgenin cografi konumu, arazi yapisi,
Sosyo ekonomik ozellikleri, gelisme yonii degerleme galismasini etkileyen faktorler olup alt bashklarda
konu gayrimenkuliin bulundugu bdlge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

2 Gayrimenkul sektsriinde 2012 yilinda Ingiltere’de % 46, Singapur'da % 1.19, Avustralya'da,% 77, Hong Kong'da % 41, Gin'de %
28 artis gergeklesmis olup 2013 yilinda da bu Ulkeler de gelisen lkeler arasinda yer almaktadir.
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5.4.1.1STANBUL ILi

Cografi Konum:

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer
almaktadir. istanbul Boazi boyunca ve
Hali¢'i cevreleyecek gsekilde Tiirkiye'nin
kuzeybatisinda  kurulmugtur.  Istanbul,
batida Avrupa yakas: ve doguda Asya
yakasi olmak lizere iki kita (izerinde kurulu

tek metropoldiir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Marmara Denizi vardr.
Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze,
Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi ve Halic ile Marmara arasinda kalan yarimada
lizerinde bulunan asil Istanbul 253 km2, biitiinii ise 5.712 km?2 'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet
ve Bogaz Képriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tiirkive Istatistik Kurumu Adrese dayal niifus kayit sistemi verilerine gore 27.05.2010 tarihi itibari ile
istanbul niifusu 12.782.960 kisi olarak belirlenmistir. Ulkemizde niifus yogunlugunun en fazla oldugu
Istanbul ili, diinyanin da en kalabalik sehirlerinden biri olma 6zelligini tagimaktadir.

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yagayanlarin yaklagik %65'i Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile birgok insan Istanbul'a gég
etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent dlcedinde son yirmi yilda hizh bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yagayan st gelir
gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki doniisiime benzer gekilde kent ceperinde bulunan dogayla i¢
ice dusiik yogunlukiu konut alanlarina taginmiglardir.

32 ilgesi 151 koyli, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22
Mart'ta yayinlanarak yiiriirliie giren “5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlan igersinde Iice Kurulmasi
ve Baz Kanunlarda Dedisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la Istanbul'un toplam ilce sayisi 39 ‘a
yiikselmistir.

Istanbul sosycekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma iglevini Cumhuriyet
déneminde yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli
karar, iletisim ve yonetim merkezi istanbul'dur. Ulkedeki endiistriyel kuruluglarinin %38', ticari
isletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40" bu sehirden saglanmaktadir. Ulke
capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila) yaklagik 2,000 USD iken Istanbul'da 6,000 USD
diizeyindedir.

istanbul, iilke ¢capinda her tiirlii mal ve hizmetin toplanip dagitildigi ve yurtdisi baglantilarin kuruldugu,
Turkiye'nin en st diizeydeki hizmet ve ticaret merkezidir. 133 milyar dolarlik yillik Gretimiyle Dinyada 8.

sirada yer almaktadir.

HARMONI
DEGERIEMEVE D

NKUL
NLIK AS.



HARMONi GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Istanbul'un Tirkiye dlcedindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. Ilk kez
19, yiizyilin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluglarinin akinina ugrayan istanbul, 1950'lere dogru ulusal
bankacihdgin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluglarina kapilar agmigtir.
Tiirkiye' deki biiyiik bankalarin tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin
geliskinligi bakimindan TUrkiye'nin en énemli turizm merkezierindendir.

fide tarm kesiminin pay: oldukca kiigiiktiir. Bitkisel iiretim ve hayvanciik metropoliten alan disinda kalan
Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirlidir.

Niifus:

Tiirkiye Istatistik Kurumu Adrese dayah niifus kayit sistemi 2011 yih verilerine gére Tiirkiye niifusunun %
18.2'si istanbul'da ikamet etmekte olup bu say: 31.12.2011 tarihi itibari ile Istanbul niifusu 13.624.240
kisi olarak belirlenmistir. Niifus yogunlugunun 2.622 kisi/km? ile iilkemizde en fazla oldugu Istanbul ili,
diinyanin da en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tagimaktadr.

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina clkmigtir. Istanbul'da yasayanlarin yaklagik %65'i Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Ulke icindeki igsizlik sorunu sebebi ile istanbul

goc almis ve sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent dlgeginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir
gurubu, Avrupa ve Amerika‘daki doniisiime benzer sekilde kent geperinde bulunan dodayla ig ice diisiik
yogunluklu konut alanlarina taginmiglardir.

idari Yapi:

- Istanbul ilge Haritas —

32 ilgesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22
Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayil Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlan icersinde Iice Kuruimasi
ve Baz Kanunlarda Degigiklik Yapimasi Hakkinda Kanun”a Istanbulun toplam iige sayisi 39'a
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Bu degisiklikle Istanbul'da Emindnii figesinin tiizel kisilijine son verilerek Fatih ilgesinin sinirlarina katiimig
ve ilk kademe belediyelerinden 37 sinin tiizel kisiligi sona erdirilerek 8 ilge belediyesi olusturulmustur.
Béylece Istanbul'un ilge sayisi 39 olurken ilk kademe belediyeleri kaldinimistir.

Ekonomik Yapi:

istanbul sosyo-ekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yénetsel bagkent olma iglevini Cumhuriyet
donemi ile yitirmigse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin bagkenti olma iglevini siirdiirmektedir. Ulke
ekonomisinde en Gnemii karar, iletisim ve ybnetim merkezi istanbul'dur. Uikedeki endiistriyel
kuruluglarinin %38, ticari isletmelerin %55'i Istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40 bu
sehirden saglanmaktadir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila) yaklagik 2,000 USD iken
Istanbul'da 6,000 USD diizeyindedir. Tiirkiye Istatistik Enstitiisii verilerine gore, iiretim yéntemi ile
hesaplanan gayri safi yurtici hasila tahmininde, 2012 yili birinci lig aylik déneminde bir &nceki yilin ayni
donemine gore cari fiyatlarla gayri safi yurtigi hasila %1421k artigla 329.020 Milyon TL olmustur.
TCMB'nin Temmuz 2012 beklenti anketinde cari yil sonu yillk GSYH biiyiime beklentisi Haziran 2012
1.d6neminde ortalama 3.7, 2. déneminde ortalama 3.6 olup, Temmuz ay! 1. Déneminde ortalama 3.6drr.

2012 yihmin birinci {ig aylik déneminde bir 6nceki yilin ayni donemine gére sabit fiyatlarla gayri safi yurtici
hasila %3,2'lik artigla 27.089 Milyon TL olmustur. TCMB verilerine gére 2011in son ceyreginde
GSMH'nin  199.032.490" Hizmetler sekttriinden saglanirken, hizmetler sektoriiniin yaklagik %17'si
(33.059.161) konut sahipliligi, %6's1 (11.922.241) gayrimenkul kiralamadan olusmaktadir.

1. Tarim
M 2. Sanayi

3. Hizmetler

Kalkinma Bakanh§: verilerine gore 2011 yilinda 466.245 milyon TL olan toplam gelirin, 2012-2014
doneminde 524.504 milyon TL olmasi ve 2011'de 12.398 milyon TL olan borglanma gereginin, 2012-2014
dénemi icin 11.891 milyon Tl'ye gerilemesi beklenmektedir. Vergiler, sosyal foniar ve &zellestirme
gelirlerinde yaganmasi beklenen artig ile 2008 yili toplam gelirinin 2012-2014 déneminde %67 oraninda
artmasi beklenmektedir.

Istanbul, iilke gapinda her tiirli mal ve hizmetin toplanip dagitildigi ve yurtdigt baglantilarin kuruldugu,
Turkiye'nin en iist diizeydeki hizmet ve ticaret merkezidir. 133 milyar dolarlik yillik iiretimiyle diinyada 8.
sirada yer almalktadir.

Istanbul'un Tiirkiye dlgegindeki temel islevierinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. flk kez
19. ylizyihn ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan istanbul, 1950'lere dogru ulusal
bankaciigin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluglarina kapilar agmistr.
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Tiirkiye' deki bilylik bankalarin tiimiine yakiri ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri Istanbul'dadr.
TUIK verilerine gére belediyelerce verilen insaat ruhsatnamelerine gére yillar bazinda Ofis ve Toptan-
Perakende Ticaret Binalan adetleri 2008 yilindan bu yana artis gdstermektedir. 2009 yilinda 5.665 adet
insa edilen ticaret binalan sayisi 2011'de 7.066ya yiikselmigtir.

Y Ofis ve Toptan-Perakende Ticaret
2008 5.702
2009 5.665
2010 7.066

2011'in ilk lic doneminde 3.538 adet inga edilen ticaret binalarinin %81'i (2.887 adet) 6zel, %17'si (589
adet) kamu ve %1 ‘i (62 adet) yap! kooperatifine ait yapilardir. Bu verilere dayanarak TUIK insaat
sektorii verileri incelendiginde 2012 yih birinci déneminde Bina Insaati Sektdrii Uretim Endeksi‘nin % 4,7
artarak 98,2'den 102,8'e yiikseldigi, Bina Digi ingaat Sektdrii Uretim Endeksi'nin ise % 0,3 azalarak
131,7'den 131,3%e diistiigii gdzlemlenmistir. Tirkiye'de Istanbul'da finans ve hizmetler sektdriiniin
kullaniminda olan yapilarin yodun oldugu ve mevcut projelerin varligi géz oniine alindiginda, ticari
binalarin Istanbul'da yogunlastigi gériilmektedir.

5.4.2. ARNAVUTKOY ILCESI

COGRAFI YAPISI

Arnavutkdy Iicesi, Istanbulun  Avrupa
Yakasi'nda yeralmaktadr. iige, doguda Eyiip,
glineyde Bagaksehir, Esenyurt ve
Biiylikcekmece, batida Catalca ve kuzeyde
Karadeniz ile cevrilidir. Tlcenin yiizey sekilleri,
daigah diizliikler, kiigiik tepeler, vadiler,

goller, barajlar, goletler, maden ocaklan,

tanm alanlarn, yerlesim birimleri, ormanlk ve

makilik alanlardan olusmaktadir. ilge topraklari, kuzey ve dogu bélgelerinde tepelik ve dalgal diizliikler,
gliney ve bah bélgelerinde ise hafif dalgah diizliikierden olugmaktadir. Iicenin kuzey dousunda
Karadenize kadar uzanan bbdlgede eski tas, kum ve maden ocaklarinin olusturdugu golciikler
yeraimaktadir. Ayrica, iice sinirian iginde 3 adet golet vardir. Toplam 22 km. uzunluga sahip Karadeniz
kiylan ise Karaburun kdyii ve Terkos Golii'niin kuzeyinde genis kumsallar, diger yerlerde ise kum
ocaklan, yarlar ve algak tepelerden olusmaktadir. Ormanlar, ilgenin giiney dogusunda, kuzeyinde ve
kuzey batisinda yogunlasmaktadir. Ilge topraklannin yandan fazlast (%52: 259,4 km2) ormaniik alan
olarak gériinmekte ise de, giinimiizde bunun yaklasik yarisi iyi korunmug alanlardan olusmaktadir.
Geriye kalan kismu ise agirhkl olarak makilik, bozuk orman veya orman vasfini yitirmis alanlardir. Bu tiir
alanlar ise tanmsal amach olarak kullamimakta ya da yerlesim birimleri tarafindan isgal edilmis
durumdadir. Ilgedeki tarim alanlan “mutlak” ve “marjinal” tanm alanlan olarak iki kissmdan olusmaktadr.
Ilce topraklaninin {igte birinden fazlasi (%35: 176,4 km2) tanm alanidir. Bu alanlar, ilgenin giineyinde,
batisinda ve orta kesimlerinde yoguniasmaktadir. Bu bolgeler hafif dalgah diizliikler seklindedir. Aynica,
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TARIHCE

Armmavutkdy adi, Osmanh arsivlerinde ve zamanin haritalarinda 19. yiizylin ortalarindan itibaren
gegmektedir. Adini, gegmiste burada yagayan Arnavut asilli birinden alan bélgenin niifus yapisi, 1923
yilinda Tiirkiye ile Yunanistan arasinda imzalanan Niifus Miibadelesi Anlagsmasi sonrasinda degismistir.
Onceleri, ¢ogunlukla Rumlann yasadigi bolgeye, miibadele ile birlikte Yunanistanin Drama ili'ndeki

Tiirkler yerlegtirilmistir.

Arnavutkdy sinirlan igindeki Hadimkdy 1969, Arnavutkdy 1987, Durusu 1989, Bodazkdy, Bolluca, Haragg
ve Tagoluk 1994 yilinda “belde” statiisiinii kazanmigtir. Ancak, ozellikle Arnavutkdy, “belde” statiisiinii
kazandiktan sonra yogun gdg almaya baglamis ve diger beldelerle fiziksel olarak birlesmistir.

06 Mart 2008 tarihinde kabul edilen 5747 sayili “Biiyiiksehir Belediyesi Sinirflan igerisinde Iige Kurulmas
ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun” ile birlikte 8 farkh belediyeye bagli 32 mahalle,
Catalca ve Gaziosmanpaga ilcelerinin sinirfan iginde bulunan 8 orman kéyii ve Kiigiikcekmece Iicesi'ne
bagh Samiar Kéyii'niin, Sazlidere Baraj Goli'niin kuzeyinde kalan kismi, Arnavutkdy Belediyesi adi altinda
birlegtirilmistir. Arnavutkdy, 506,52 km? yiizdlgimii ile Istanbul'un dérdiincii biiyiik ilcesidir.

Arnavutkéy Ilcesi sinirlan iginde bulunan yerlesim birimlerinin tarihi gegmisi yaklagik bin yil dncesine
kadar uzanmaktadir. Amavutkdy siirlan icindeki bilinen en eski yerlesim birimi bugiinkii Durusu (Terkos)
semtidir. Durusu Golii kenarina Bizans déneminde inga edilen Trikos Kalesi, istanbul'un 6n savunma
hatlarindan birini olusturmaktaydi. Zamanla Cenevizliler'in eline gecen kale, 1452 yiinda Fatih Sultan
Mehmet tarafindan fethedilmistir.

Iige sinirlan iginde bulunan imrahor (Emir-i ahor) kéyii de, Fatih déneminden itibaren Osmanli Sarayl'na
atlann yetigtirildigi bir yerdir. Hadimkdy de yine Fatih dénemi hadimagdalarindan “Hadim Baba”dan adini
almaktadir. Hadim Baba tarafindan bagislanan arazi lzerine kurulan Hadimkéy'e, iilkenin degisik
yerlerinden getirilen Tiirkler yerlestirilmistir.

Karaburun Kéyi ise Cenevizler doneminden itibaren 6nemli bir yerlesim alanidir. Kalesi, korunakl limani,
denizden Terkos Goli‘'ne gegebilme imkéninin bulunmasi gibi sebepler dolayisiyla, uzun yillar Gnemini
korumustur. Giiniimiizde bir balikgi kdyii olan Karaburun'da biiyiik bélimii yikimis Ceneviz Kalesi, 1850
yilinda inga edilmis cami ve 1860 yilinda insa edilmis deniz feneri bulunmaidtadir.

Iige sinirlan iginde bulunan Haragg, ismini eski Osmanli vergi toplama sisteminden almakta olup, Osmanli
Devieti doneminde vergi miiitezimlerinin ikamet ettikleri yerlesim birimidir. Eski adi Imberin veya Emberin
olan Bogazkdy hakkindaki en eski tarihi belge ise 1497 tarihli tapu tahrir defterleridir. Bu defterlerdeki
bilgilere gére Bogazkdy, kiigiik bir Rum kdyidir. 1553 tarihli tapu tahrir defterlerinde ise, buranin 2.
Beyazit'a ait vakif arazisi olarak kayith oldugu gérilmektedir.

NUFUS

Resmi Gazetede 22 Mart 2008 tarihinde yayinlanan Ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisikiik
Yapilmasi Hakkindaki Kanun ile birlikte resmen ilge olan Arnavutkdy, Avrupa Yakasi'nin yiizolgiimii en
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biiyiik ilcelerinden biri haline gelmistir. Onceki niifusu 60 bin olan Arnavutkéy’iin ilge olmasiyla birlikte
2012 de aciklanan adrese dayali niifus kayit sayimina gore 198.230'dur. Istanbul'un 39 ilcesi arasinda

niifus itibariyle 31. siradadir.

EKONOMI

Arnavutkdy ilcesi 6nemli sanayi tesislerinin bulundugu bir yerlesim bélgesidir. Arnavutkdy flgesi sinirlan
icinde, Haziran 2009 itiban iie, 40 farkii is kolunda topiam 108 adet sanayi tesisi bulunmaktadir. Buniarin
84 tanesi Hadimkdy Bolgesi'nde, 24 tanesi ise Arnavutkdy Bolgesi'ndedir. Bu tesislerde toplam 7.497 kisi
calismaktadir. Bunlann 6.595'i Hadimkdy Bolgesi‘nde, 902'si ise Arnavutkdy Bolgesi'ndedir. Bu veriler,
Hadimkdy Bolgesi'nin, Iice'nin sanayi bélgesi konumunda oldugunu gostermektedir. Hadimkdy'iin, bu
niteliginin pekistirilerek devam ettirilmesi, yerel kalkinma agisindan baganli sonuglarin elde edilmesine yol

acacaktir.

Hadimkdy, demiryoiu ve otoyol baglantiian dolayisiyla, ulasim agisindan 6nemli avantajlara sahiptir ve
aynca, Ambarll Limani'na da uzak degiidir. Bunun yani sira, bolgenin dnemli bir kisminda yapilagma

yasadi veya sinirlamalar da bulunmamaktadir.

Istanbul Ticaret Odasi verilerine gore, Amavutkdy Ilcesi siniflan icerisinde, istanbul Ticaret Odasi iiyesi
toplam 824 adet ticari miiessese bulunmaktadir. Bunlann 443 tanesi Arnavutkéy Bdlgesi‘nde, 381 tanesi
de Hadimkéy Bolgesi‘ndedir. Ticari miiesseseler, 308 ayn meslek (is) kolunda faaliyet gdstermektedir.

Arnavutkdy Iigesi, zengin tarim ve orman alanlanna sahiptir. Orman alanlari ilge topraklarnin %52’sini
(259,4 km?2), tanm alanlan ise %35'ini (176,4 km?2) olusturmaktadir.

flcedeki mera alanlarinin tespit edilmesi ¢aligmalan heniiz tamamlanamamistir. Tasoluk, Haracgi ve
Bolluca bélgelerinde bulunan mera alanlarinin biyiik kismi 4342 sayill Mera Kanunu hiikiimlerine aykiri
olarak yapilan imar uygulamasi sonucu vasif degisiklifine ugramigtir. Bu alanlar hakkinda tapu iptali

davasi igin gerekli islemier baglatiimigtir.

Ilgedeki kdylerin dnemli gegim kaynaklarnindan birisi de hayvanciliktir. Genelde siit tretimine ydnelik
hayvancilik yapiimaktadir. Hayvanailik, bilyiik ciftliklerden ziyade kiiglik aile siriileri seklinde devam

etmektedir.
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DOGAL VE JEOLOJiK YAPI

Arnavutkdy Ilgesi'nin biiyiik ¢coduniudu, jeolojik ve jeofizik
ilkeleri gergevesinde yapilan genel kategorik ayrima gére
3. derece (riski az) deprem bolgesidir (Harita 2). Ancak
zeminin depreme karsi mukavemetinin olglimesi, lokal
olarak zeminin incelenmesiyle 6grenilebilecektir. Deprem
risk haritalan, sadece deprem dalgalarinin etkisini bdlgesel
olarak gdéstermektedir. Go6z ardi edilmemesi gereken

onemli husus depremin zeminin lokal yapisina gore siddet
kazandi§i gergedidir. Yani ayni bolgede yer alan iki ayn mekan, zemin yapisina gére depremi farkh
siddetlerde hissedeceklerdir. Bu agidan bakildiginda, Arnavutkdy'de ézellikle dere yataklarinin ve heyelan
potansiyeli olan yamaglarn riskli bolgeler oldugu sdylenebilir.

Lot
S Ewerdar
e e e - 3 Beyoglu

7: Bahgelia vier
8 Balarnoy

S Bayv aropaya
10- Gingaen
11: Ragnteore
{2 Zayunburm

BB ) Dessos DepBolau
2 Dezooe Exp BbLgst
3 Durece Cup Balgesi
& Dogce Do Bolpent
II ] 3Cetwee DepBolen !

-Harita 2: Istanbul'da Deprem Bblgeleri-

Istanbul Bilyiiksehir Belediyesince yapilan calismalara gore, Terkos Grubu olarak bilinen, Kiiglikgekmece
kiyllarindan baglayarak Bilyiikcekmece Gélii kuzeyine kadar genis alanlarda ve Terkos Goli gevresinde
kiylyl izleyen genisge bir serit ve Karaburun Formasyonu alt birimi olarak bilinen Kilyos ile Yalkdy
arasinda ylizeyler, zayif zemin nitelikli killerin egemenligindedir. Bu nedenle topografya tiimiyle irili-ufakl
dénel kayma tiirii kiitle hareketleriyle gelismistir. Bunun ornekleri Karaburun ile Yenikdy arasindaki
yamaglarda goriilmektedir. Bu yamaglar birbiri ile kademeli gelismis donel-kayma tiirii kiitle hareketleriyle
kaplidir. Karaburun Formasyonu’nun delta istifinden olusan en Ust kémirlii fasiyesinde bu tiir
deformasyonlar ok yaygindir. Bu kesimlerin yapilasmaya agilmasi, yapi tiplerinin ve &zelliklerinin gok iyi
secilmesi, ancak 1-2 kath ve seyrek yapilara miisaade edilmesi nemle tavsiye edilmektedir.

KULTUREL VE SOSYAL YAPI

Arnavutkdy'lin ilce olmasi ile birlikte diger ilge ve anadolunun birgok ilinden hizla gég almaya baglamigtir.
Bolgede yapilacak olan Havalimani, gesitli Slceklere sahip sanayi igletmeleri olmasi aynca tarm ve
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hayvanciligin da bolgede yapiliyor olmasi géc¢ alarak niifusunun artmasinda en énemli etkenler arasinda
gosteriimektedir. Bolgedeki niifusun homojen olmayip anadolunun gesitli bolgelerinden gelen degisik
kiltiirlere ve sosyal yapiya sahip ailelerin yerlesim gosterdigi bilinmektedir. Arnavutkdy ilgesi sosyal ve
ekonomik olarak genelde orta gelir seviyesine sahip ailelerin ikametettigi yerlesim birimidir. Hadimkdy ve
cevresinde her gegen yil artan isletme sayisi bolgenin ekonomik olarak hayvancilik ve tanmdan sanayiye

donisiimini hiziandirmaktadir.

MEVCUT FONKSIYONEL DAGILIM

Arnavutkdy Ilgesi, alan itibar ile Istanbui’un 4. biiyiik ilgesidir. Sehrin yogun niifuslu bdlgelerinden uzak,
diger metropol ilgelere (Silivri, Catalca ve Sile “metropol ilge” niteligini heniiz tam olarak kazanmamigtir)
oranla daha az niifuslu, genis ormanlik alanlan, tanma uygun verimli topraklari, gdlleri, barajlar,
goletleri, uzun sahil seridi ve bilyiik diciide korunmus dogasi ile bir cok avantaja sahiptir. istanbul 1I
Cevre Diizeni Plani ile 6zel bir konum ve fonksiyon yiiklenen ilce, gelecegin istanbul'unda ézgiin bir
konum elde edebilecek potansiyele sahiptir. Bu potansiyelin etkili bir sekilde degerlendirilmesi icin ilce’nin
cesitli alanlarda sahip oldugu kapasitenin gelistirilmesi ve verimli bir gekilde kullaniimasi gereklidir. Bu
baglamda, kentsel gelisimin siirdiiriilebilir hale getirilmesi icin gerekli olan asamalar séyle belirlenmistir:

1. Mekansal Gelisimi Gergeklestirmek

2. Toplumsal Gelisime Katki Saglamak
3. Ekonomik Geligi Desteklemek

.'-'. = > ';;l.'.: U _é-
“a '@"4
‘" Ry

(e
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-17100.000 Glgekli Istanbul Cevre Diizeni Plan-
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6. DEGERLEME TEKNIiKLERI

Kullanilan Dedierleme Teknilkderini

Deferleme, bir varigin Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deder kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Degerleme agisindan egdeger
bir 6neme sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulagildiginin anlagilabilir sekilde ifade

edilmesidir.
6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal igin istenen, tekiif edilen veya édenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktayl temsil eder. Deder ise satin alinmak {izere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve
saticinin anlasabilecekleri olas fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti
yaratmak veya {iretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlanr.

Deder, gercek degil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satisi veya degis tokusu ile iligkiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin liretim masraflan igin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatrimcilan, sigortacilan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gérevlileri, tasfiye
memurlan veya kayyumlan ya da normalin Ustiinde istekli veya ozel alicilan, rasyonel agidan esit ve
gegerli sebeplerle ayni miilke farkh degerler atfedebilirler.

6.2. Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger

En temel seviyede, deger, herhangi bir {riin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan
iliskisine gore olusturulur ve siirdiiriiliir. Bu faktcrler, fayda, kitlik, istek ve satin alma giiciidiir.

Pazar Degeri, miilkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma gergevesinde degerleme
tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

Pazar Dedieri, miikiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu g6z 6niine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

Pazar Degeri'ni tahmin etmek igin Degerleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin mevcut kullanimi
olabilecegi gibi baska alternatif kullanimlar da olabilir.

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

HARMONI GAYRIMENKUL
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6.2.1. Emsal karsilagtirma yaklasim

Bu karsilastirmal yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
kargilastirmaya dayal bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, agik
piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin satislariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate

alinarak kargilagtiniir,

6.2.2. Gelir indirgeme yaklagimi

Bu yaklagimda, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yontemi ile deger tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutann degier tahminine geviren gelir (genellikle net
gelir) ve deger ile iliskilidir. Bu islemde, Hasia veya Iskonto Oram ya 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.

6.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklagiminda, miilkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayn: yararn saglayacak bagka
bir miilkiin insa edebilecedi olasiig dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin maliyetinin
degerlemesi yapilan miilk i¢in 6denebilecek olasi fiyatr asin diglide astgi durumlarda eski ve daha az

fonksiyonel miilkler igin amortismani da igerir.

Sonug olarak;
Tum Pazar Degeri 6lgiim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip,
dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Dedieri tanimini olustururiar.

o Emsal karsilastirmalar veya diger pazar karsilagtirmalan, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akiglarini
ve piyasadan elde edilen geri déniis oranlarini esas almaldir.

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

tizerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecegi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklasim
veya prosediirlerin kullanilabilecedini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklagimlarnin her biri,
karsilastirmali bir yaklagimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem
genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yéntemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti igin tim yontemleri dikkate alarak hangi yéntem yéada

yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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7. GAYRIMENKULE ILiSKIN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUGLARI
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

2
L4

GUCLU YANLAR

Taginmazin, ézellikle son yillarda hizh gelismekte olan bdlgede yer almasi,

Taginmazin, ana ulagim arterlerine yakin ve erigilebilirliginin yiiksek olmasi,

Iskanh yapt oimasi.

< ZAYIF YANLAR

e Tasinmazn bulundugu bdlgede alternatif arsa ve arazilerin goklugu.
< FIRSATLAR

e Taginmazn yer aldi bolgeye yapilan ulagim yatirimlar,

o Havalimani projesi, 3.Koprii Projesi ve Kanal Istanbul projeleri bolgedeki arsa ve arazi dederleri

iizerinde yapacadi olumlu beklentiler.

TEHDITLER

¥,
L4

o Bélgede, ikinci el fabrika, depo isyerleri ile arsa ve arazilerin sayisinin gokiugu.
7.2. En Etkin Ve Verimli Kullamm Analizi

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

degerlemesi yapilan miilkii en yilksek degerine ulagtiran 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 yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir
kullanm, o kullanmin mantiki olarak nigin mimkiin oldujunun degerleme uzmani tarafindan
aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullammin olasi oldugu belirlediginde, finansal
fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiiksek degerle sonuglanan kullanim en verimli
ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullamim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayriimaz bir pargasidir. En etkin
ve verimli kullanimlar dért dolayli kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler énem sirasina gére su sekildedir.

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

¢ Azami diizeyde verimli olma,

Konu gayrimenkul meri imar planinda sanayi alani olarak diizenlenmis olup tesis bu kapsamda
projelendirilmis olup halihazirda depolama tesisi olarak kullaniimaktadir. Bu nedenle ayrica en etkin ve

Ni GRIRISENKU:
e O ETTIANIKAS
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Degerleme calismasinda; Emsal Karsilastirma Analizi ve Maliyet Analizi Yontemleri kullanilmigtir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Degerlemeye konu olan taginmazin yer aldigi bolgede, taginmaza emsal teskil edecedi diisiiniilen, benzer
niteliklere sahip satiimis ve ya pazarda yer alan arsa, arazi, fabrika ve depolar incelenmigtir.

7.3.1.1. Arsa Piyasasi Analizi

1. Emlak firmasindan alinan bilgilere gore, tasinmaz ile ayni bdlgede, ayni imara sahip, caddeye gére
arka cephede ana yola yaklagik 1 km uzaklikta oldugu 6grenilen 5.300 m2 arsa icin 1.910.000-USD
istenmekte oldugu ve pazarlk yapilabilecegi 6grenilmistir. Kaynak: Berkem Gayrimenkul: 0532 4045257
(~360-USD/m2)

2. Sahibinden alinan bilgilere goére, tasinmaz ile aymt bdigede, ayni imara sahip, caddeye gore arka
cephede ve ana yola yaklagik 1 km mesafede yer aldigi 6grenilen 4.429 m2 arsa igin 1.750.000-USD
istenmekte oldugu ve pazarlik yapilabilecegi dgrenilmistir. Kaynak: Sahibinden: 0532 3225898 (~395-
USD/m2)

3. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni bdlgede, ayni imara sahip, ana yola yakin
konumda ve caddeye gére arka cephede yer aldigi 6grenilen 5 adet parselden olusan 15.700 m2 arsa igin
6.000.000-USD istenmekte oldugu ve pazarlik yapilabilecegi dgrenilmistir. Kaynak: Turyap ikitelli: 0532
5475390 (~382-USD/m2)

4. Emlak firmasindan alinan bilgilere gore, taginmaz ile ayni imara sahip, taginmaza ve caddeye yakin
ancak arka cephede yer alana, ruhsatlan alinmig, projeleri gizilmis oldugu 6grenilen 2.450 m2 arsa igin
1.150.000-USD istenmekte oldugu ve pazarlik yapilabilecegi égrenilmistir. Kaynak: Polat Emlak: 0533
7601253 (~469-USD/m2)

5. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni boigede, ayni imara sahip, caddeye gére
arka cephede ve tasinmaza yaklagik 1 km mesafede yer aldigi 6grenilen 10.000 m2 arsa igin 4.000.000-
USD istenmekte oldudu ve pazarlik yapilabilecegi 6grenilmistir. Kaynak: Century 21 Emin: 0532 2353423
(~400-USD/m?2)

6. Emlak firmasindan alinan bilgilere gore, tasinmaz ile aym bolgede, ayni imara sahip, caddeye gére
arka cephede ve tasinmaza yakin konumda hemen arka kisminda yer aldigi 6grenilen 16.300 m2 arsanin
6.500.000 USD satildigi 6grenilmigtir. Kaynak: Century 21 Emin: 0532 2353423 (~398-USD/m2)

HARMON GAYRIE
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e  Emsal millklerin konumlan emlak firmlan ile yapilan gdriismeler sonucunda yaklagik olarak belirtilen konumlanna gore
harita (izerinden isaretienmigtir.
Tablo-1 Pazarda yer alan satiik arsalar

Konum Ars(amAzI)am Satlsulgt:)ﬁeri, SaJ;sD[;e“?:ri
Caddeye 1 Km MesafedeCephe 5.300 1.910.000 360
Caddeye 1 Km MesafedeCephe 4.429 1.750.000 395
Caddeye Arka Cephede 15.700 6.000.000 382
Caddeye 1.Parsel (Ruhsatli) 2.450 1.150.000 469
Caddeye 1 Km Mesafede 10.000 4.000.000 400
Caddeye Yakin Arka Cephede 16.300 6.500.000 398

Dederleme konusu taginmazin bulundugu bdlgede, satisa sunulan benzer arsalar {izerinde yapilan
incelemelerde, caddeye arka cephede yer alan miilklerin birim degerinin 300-350-USD/m2 oldugu ve
caddeye cephesi olan arsalar igin ise birim degerin 400-500-USD/m? oldugu 6grenilmistir. Tablo 1'de yer
alan emsal miilkler icin istenen fiyatlar analiz edilerek konu taginmazin arsa metrekare birim degeri 450-

USD/m2 olarak takdir edilmistir.
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7.3.1.2. Fabrika/Depo Piyasasi Analizi

1. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, taginmaz ile ayni bolgede, oldugu 6grenilen 16.000 m2 arsa
icerisinde 15.000 m2 kapall alana sahip bina igin 11.000.000-USD istenmekte oldugu, 100.000 TL ile
kiraciii olup ve pazarlik yapilabilecedi §renilmistir. Kaynak:0Oz ingaat Gayrimenkul: 0533 7079277 (~733-
USD/m?2)

2. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni bdlgede, ancak Hadimkdy Yoluna 1 km
mesafede oldugu 6grenilen 5.750 m2 arsa igerisinde 11.500 m2 kapali alana sahip bina igin 7.000.000-
USD istenmekte oldugu ve pazarlik yapilabilecegi ogrenilmistir. Kaynak:Kirvem Gayrimenkul:
05322354951 (~608-USD/m2)

3. Emlak firmasindan alinan biigilere gére, tasinmaz ile ayni bdlgede, ancak Hadimk&y Yoluna 1 km
mesafede oldugu 6grenilen 32.500 m2 arsa icerisinde 23.500 m2 kapall alana sahip bina igin 16.500.000-
USD istenmekte oldugu ve pazarlik yapilabilecedi 6grenilmistir. Kaynak:Remax Delta: 0212 8580202
(~702-USD/m?2)

4. Emlak firmasindan alinan bilgilere gore, tasinmaz ile ayni bélgede, oldugu 6grenilen Hadimkdy Yoluna
2.Parsel konumlu oldugu 6grenilen 25.500 m2 kapah alanii bina igin 16.000.000-USD istenmekte oldugu
ve pazarlik yapilabilecegi 6grenilmigtir. Kaynak: ATM Gayrimenkul: 0216 3983636 (~627-USD/m?2)

5., Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni bolgede, oldugu 6grenilen 6.500 m2 bina igin
3.250.000-USD istenmekte olduu ve pazarlik yapilabilecedi ogrenilmistir. Kaynak: WEC Emlak: 0212
8712070 (~500-USD/m?2)

HARMONI GRETIKUL
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e  Emsal miliklerin konumlarn emlak firmlan ile yapilan goriismeler sonucunda yaklasik olarak belirtilen konumlarina gre

harita Uzerinden isaretienmistir.
Tablo-2 Pazarda yer alan satilik fabrikalar

Konum Fabr(il:z;\lam Sat:sulgf)ﬁeri, Sal:goljcf:ri
Caddeye Gére Ig Kisimda 15.000 11.000.000 733
Caddeye Gore I¢ Kisimda 11.500 7.000.000 608
Caddeye Gére I¢ Kisimda 23.500 16.500.000 702
Caddeye Goére Ig Kisimda 25.500 16.000.000 627
Caddeye Gore I¢ Kisimda 6.500 3.250.000 500

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bdlgede, satisa sunulan benzer fabrikalar {izerinde yapilan
incelemelerde, konu miilklerin ana cadde cepheli ve yakin konumda olmalarina gére degisiklik gosterdigi
gorilmistiir. Tablo 2'de yer alan emsal miilkier igin talep edilen fiyatlar, pazarlik paylari analiz edilerek
konu miilkiin metrekare birim degeri 500-USD/m2 olarak takdir edilmistir.

PAZAR DEGERI: 19.836 m2 x 500-USD= 9.918.000-USD~ (19.933.196 TL) olarak hesaplanmistir.

' UL
HARMONI GAX
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7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerleme konusu taginmaz icin maliyet olusumlan ydntemi kullaniimigtir. Bu yéntem ile 19.836 m?2
fabrika binasinin degerinin hesabi, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi, III/B grubu yaklasik metrekare birim
maliyeti (585 TL/m2-293 USD/m2) kullanilarak (amortisman orani, %15 olarak dikkate alinmigtir.)
yapilmistir,

Arsa Degeri  : 10.187 m?2 x 450-USD/m?2 = 4.584.150-USD (+)

Bina Degeri  : 19.836 m2 x 293 USD/m2 x 0,85 = 4.940.156 USD (+)
TOPLAM : 4,584.150 USD + 4.940.156 USD = 9.524.306 USD (19.141.950-TL)

7.3.3. Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayn yéntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu
ve Nakit/Gelir Akimlar analizi olarak ikiye ayriimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yéntemi

1. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni bdlgede, Hadimkéy Yoluna gére ig
kisimlarda, yeni insa edilmis oldugu 6grenilen 15.000 m2 kapall alanl bina 120.000-TL (60.000-USD)
bedel ile kiralik olup ve pazarlik yapiabilecegi Ggrenilmistir. Kaynak: ADF Gayrimenkul: 0212 7983032
(4,00 USD/m2/Ay)

2. Emlak firmasindan alinan bilgilere gore, tasinmaz ile aym bolgede, Hadimkéy Yoluna gére ic
kisimlarda, oldugu Gfrenilen 25.000 m2 kapali alanh bina 125.000-USD bedel ile kiralik olup ve pazariik
yapilabilecegi 6grenilmistir. Kaynak: NET Gayrimenkul: 0212 8532523 (5,00 USD/m?2/Ay)

3. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni bélgede, Hadimkéy Yoluna gére i
kisimlarda, yeni inga edilmis oldugu 6grenilen 10.800 m2 kapal alanh bina 35.000-USD bedel ile kiralk
olup ve pazarlik yapilabilecegi &grenilmistir. Kaynak: OZ Insaat Gayrimenkul: 0212 8529598 (3,25
USD/m2/Ay)

4. Emlak firmasindan alinan bilgilere goére, taginmaz ile aym bolgede, Hadimkdy Yoluna gtre ig
kisimlarda, olduu &grenilen 21.580 m2 kapali 6.000 m2 agik alanh bina 130.000-USD bedel ile kiralik
olup ve pazarlik yapilabilecegi 6grenilmistir. Kaynak: General Group Gayrimenkul: 0212 8731300 (6,02
USD/m2/Ay)

5. Emlak firmasindan alinan bilgilere gére, tasinmaz ile ayni bdlgede, Hadimkdy Yoluna gére ic
kisimlarda, yeni inga edilmis oldugu 6grenilen 10.500 m2 kapal alanh bina 40.000-USD bedel ile kiralk
olup ve pazarlik yapiiabilecegi 6grenilmistir. Kaynak: Istanbul Yatiim Gayrimenkul: 0212 4228484

(3,81 USD/m2/Ay)
HARMON -GAYRIMENKUL
DEGE DANISMBNLIK A.5.
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e  Emsal miilklerin konumlan emiak firmlan ile yapilan gorismeler sonucunda yaklagik olarak belirtilen konumlarina gore
harita tizerinden isaretienmigtir.

Tablo-3 Pazarda yer alan kiralik fabrikalar

Konum Fabrika Alam Kira Degeri Kira Degeri
(m2) uUsD USD/m2
Caddeye Arka Cephede 15.000 60.000 4,00
Caddeye Arka Cephede 25.000 125.000 5,00
Caddeye Arka Cephede 10.800 35.000 3,25
Caddeye Arka Cephede 21.580 130.000 6,00
Caddeye Arka Cephede 10.500 40.000 4,00

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bélgede, alan kiralik mdilkler igin metrekare birim degerinin 3-
5-USD seviyelerinde oldugu belirlenmigtir. Konu taginmazin birim kira degeri 3,5-USD/m2, 7 TL/m2 olarak
takdir edilmistir.

Kira Degeri: 19.836 m2 x 7 TL/m2 = ~138.850 TL olarak hesaplanmis, konu tasinmazin 138.850
TL/Ay bedelle kiralanabilecegi kanaatine varimigtir.

Ancak bolgede tutarh bir kapitalizasyon orani elde edilemediginden bu yontem degerlemede
kullamlmamuigtir.

7.3.3.2. Nakit Akimlan Analizi Yontemi

S6z konusu taginmazin dederlenmesi asamasinda Nakit Akimlan Analizi Yontemi kullanilimamigtir.

HARMONI GAYRIMBNKUL
DEGE NLIK AS.
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8. GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRILMESI
8.1. Analiz Sonuclarnin Uyumlastinimasi

Degerleme konusu parseller igin Emsal Karsilastirma ve Maliyet Yontemi ile hesaplanan dederler

uyumlagtinimis olup asadidaki tabloda verilmistir.

DEGERLEME YONTEMLERI ULASILAN DEGERLER, TL UYUMLASTIRILMIS DEGER, TL
Emsal Karsilastirma Yéntemi Analizi 19.933.196
19.500.000
Maliyet Yontemi Analizi 19.141.950

8.2. Raporda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler
Asaari Bilgilerden Raporda Yer Veriimeyenlerin Nicin Yer Aimadiklarinin Gerekceleri

Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede vyetkili kurumlardan alinabilen resmi Dbilgiler
dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmigtir.

8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasl Gereken Izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmaditi Hakkinda Gériis

Degerlemesi yapilan gayrimenkul; yapilan incelemelerde yasal izinlerin tamaminin alinmisoldugu ve yasal
prosedurli tamamiadigi gérilmustdr.

8.4. G.Y.0. Portfoyiline Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadig:

rlemesi Yapilan rimenkullin, Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Badli Hak Ve Faydalarin imenkul

Yatnm Ortakhidan Portfdyiine Alnmasinda Sermaye Pivasast Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadiéi Hakkinda
Goriis

Konu tasinmazin, Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortaklg portféylinde
bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine vanimigtir.

9. SONUC

Degerleme konusu taginmazin yer aldigi bolgede kendisi ile rekabet edebilecek emsal miilkler incelenmis,
ulagim iliskileri, cevre yapilanmalan dikkate alinmigtir. Ayrica, Havalimani projesi, 3.K6pri Projesi, Kanal
Istanbul projeleri bolgedeki arsa/arazi degerlerini olumiu ydnde etkilemeis ve ileriki yillarda {izerinde
yapacadi olumlu beklentiler dikkate alinarak sonug degere ulagiimigtir.

Nihai Deger Tablosu (SONUC):

= TOPLAM SATIS **TOPLAM TOPLAM SATIS
ADA/PARSEL BIN? r::‘)ANI’ T%:L&';isﬁfs DEGERI, %i8 | SATIS DEGERI,| DEGERI, %18
; KDV DAHIL, TL usbD KDV DAHIL,USD
113/8 19.836 19.500.000 23.010.000 9.702.458 11.448.900
*Déwviz kurlan 1 USD=2,0098-TL
GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI, KDV HARIG, TL
19.500.000-TL (ONDOKUZMILYONBESYUZBIN- TURKLIRASTI) olarak takdir edilmistir. /‘7
Bedri $ZDEMIR Ayse! AKTAN
Isletme Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 402084 SPK LISANS NO: 400241
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