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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla siniridir.
Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir 6nyargimiz bulunmamaktadir.
Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsilidi tcret raporun herhangi bir boliimiine bagh degildir.
Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak dederlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha &nceden

deneyimiz bulunmaktadir.
Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapilmistir.

Rapor iceriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Dederleme Standartlarina

uygun olarak raporlanmistir.

Dederleme konusu tasinmaz 19.10.2021 tarihinde Dederleme Uzmani Ulas AKSOYLU tarafindan

incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN ydnetiminde, Dederleme Uzmani Kubilay ATALAR

kontroliinde Degderleme Uzmani Ulas AKSOYLU tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BILGILERI

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

Bu rapor; 31.08.2019 Tarih, 30874 sayli Resmi Gazete'de
yayinlanarak yirirlige giren Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-
62.3) 1.Madde, 2. Fikrasi uyarinca ve teblig eki olan “Degerleme
Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde,
Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada,
141 parselde kayith “6KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE
ARSASI” vasifll taginmazin giincel kira ve satis dederinin takdiri
amaciyla hazirlanmstir.

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKiLEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme caligmasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

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

Dederleme konusu taginmazlar ile ilgili tarafimizca daha 6nce 30.03.2018
tarihli  18_400_2018 sayil, 14.12.2017 tarihli 17_400_418 sayil,
20.06.2017 tarihli 17_400_306 sayil, 27.12.2016 tarihli 16_400_232
sayili, 28.12.2015 tarihli, 2015_400_157_5 sayihi, Mayis 2015 tarihli
15_400_70 sayil degerleme raporlari hazirlanmistir.

18_400_2018 sayili degerleme raporunda konu tasinmaza K.D.V. harig
32.440.000.-TL, 17_400_418 saylli dederleme raporunda konu
tasinmaza K.D.V. haric toplam 28.400.000-TL, 17_400_306 sayil
dederleme raporunda konu taginmaza K.D.V. harig toplam 26.000.000-
TL, 16_400_232 sayili degerleme raporunda konu taginmaza K.D.V. harig
toplam 26.000.000 TL, 2015_400_157_5 sayili dederleme raporunda
dederleme konusu tasinmaza K.D.V. harig toplam 25.800.000 TL,
15_400_70 sayih dederleme raporunda ise K.D.V. haric toplam
25.750.000 TL takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Ulag AKSOYLU Aysel AKTAN
Mimar Sehir Plancisi — Harita Mihendisi
Degderleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 406498 S.P.K. Lisans No: 400241

2.  SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

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

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

Biiyiikdere Caddesi No:141 Kat:22 Esentepe Sigli-istanbul
Miisterinin talebi; Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi,
94 ada, 141 parselde kayith “6KATLI BETONARME OTEL VE
DUKKAN VE ARSASI” vasifli ana gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi
Mevzuati kapsaminda kira ve satis dederlerinin tesiti olup herhangi
bir kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI

SOZLESME TARIHi
DEGERLEME CALISMASI BiTiS TARIHi

RAPOR TARIHi
GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
GAYRIMENKULUN KiRA DEGERI

21_400_269
05.10.2021
23.12.2021
29.12.2021

istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141
parselde kayith “6KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE
ARSASTI” vasifli ana gayrimenkul

75.000.000.-TL (KDV HARIC)
254.000.-TL/Ay (KDV HARIC)
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HARMONI

4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGiLER

4.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulagimi ve Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Karamustafa Pasa Mahallesi'nde yer
almaktadir. Tasinmaza Eminonii-Tophane istikametinde Kemeralti Caddesi (izerinde ilerleyip, Galata kdpriisu
gecildikten sonra sag kolda yer alan Kemankes Caddesi'ne sapilarak ulasilir. Konu tasinmazlarin yer aldigi ana
gayrlmenkul bu Kemankes Caddesi ile Gimriik Sokak'in ke5|§|m|nde sol tarafta yer almaktadir.
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Taginmaz Galata Kulesine yaklagik 400 m., Istiklal Caddesi'ne yaklagik 700 m., Misir Cargisi'na yaklagik 750 m.
kusucusu mesafededir. Bolge geneli topodrafik acidan diiz ve dlize yakin egim yiizdesine sahip topodrafik yapida

olup, turistik merkezlere ulasim yogun olarak yaya olarak saglanmaktadir.
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Konu taginmaz merkezi konumda yer almakta olup, kara ve deniz yolu toplu tasima araglari ile ulagim imkanlari
mevcuttur. Tagsinmazlara Kabatas-Bagcilar tramvay hatti {izerinden kara yolu ile, Karakdy iskelesi tizerinden Uskiidar,

Kadikdy gibi Anadolu yakasinda konumlu merkezlere deniz yolu ile ulagim saglanmaktadir.

Tasinmaza yakin konumda Yeralti Camii, Kemankes Camii, Karakdy iskelesi, Omer Abed Camii, Galata Kulesi gibi
referans yapilar yer almaktadir. Tasinmazin konumlu oldugu bdlge ticari ve turistik yodunlugun yiiksek oldugu,
betonarme yapi tarzinda bitisik ve blok yapi diizeninde insa edilmis yer yer tescilli eser yapilardan olugsmaktadir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakliklari
IIIIIIIIIIIIliﬂﬂEIﬂNIIIIIIIIIIIIIIﬂIIIIIiIiiiiIIIIllﬁﬂﬁﬂﬂﬂﬂﬂllllllllllllll

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

*Mesafeler Google Earth lizerinden yaklasik olarak olgliimdstdir.

Dederleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede turizm konaklama tesis alanlari, birolar, dikkan nitelikli
gayrmenkullerin yer aldigi han ve ismerkezleri, rastoran ve kafeler yogun olarak konumlanmistir. Lokasyon olarak
glimriik ve Cruise gemilerinin yanastigi ana limana olan yakinlik dolayisi ile bolgede yer alan ticari birimlerin cogu

hizmetler sektdriinde faaliyet géstermektedir.

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

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

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

Degerleme calismasi; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parselde kayitl, “6KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” nitelikli ana tasinmazi kapsamaktadir. Konu tasinmaz Kemankes
Karamustafa Pasa Mahallesi sinirlari igerisinde kalmakta olup, projelerinde ve mahallinde 341,50 m2 yiizolglimlii arsa
Uzerinde bodrum+zemin+4 normal kat+teras kati olmak {izere 7 katli projelendirilmistir.

Resim 1. Konu Tasinmaz
1 ——

Beyoglu Belediyesi imar Arsivi'nde konu tasinmaza ait 24.11.2016 tarihli, 2016/13568 sayili ve 26.01.2018 tarihli,
6034 sayili onayli restorasyon projeleri incelenmistir. incelenen mimari projeler istanbul IT Numarali Kiiltiir Varliklarini
Koruma Bolge Kurulu’nca onaylanmistir. Konu gayrimenkul arsiv dosyasinda yer alan 24.11.2016 tarih ve2016/13568
saylli mimari projesine gore tek hacimli otel binasi olarak projelendirilmis olup 26.01.2018 tarihli, 6034 sayil tadilat
restorasyon projesine gore Otel ve Diikkan olarak projelendirilmistir. Konu tasinmaz igin 24.01.2019 tarihli, 13-11679
sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.01.2018 tarihli, 6034 sayil tadilat restorasyon projesinin iskana
esas proje oldugu goérilmistiir. Bu neden ile dederleme calismasinda s6z konusu proje esas alinmistir. Onayli
restorasyon projesinde taginmaz bodrum+Zemin+4 normal kat+teras kati olmak (izere toplam 7 katl ve toplam
yaklasik 1.853 m2 alanli belirtilmis olup kat alanlarina dair detay bilgiler asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Tablo. 2 Onayh Restorasyon Projesi Kat Alanlari

BODRUM 324,50
ZEMIN 288,40
1.NK 288,40
2.NK 288,40
3.NK 288,40
4.NK 288,40
TERAS 82,90
TOPLAM iNSAAT ALANI ‘ 1.849,40

*Teras katta kapali alan kullamim alanlari dikkate alinmigtir.
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Onayh tadilat restorasyon projesi “Otel” ve 2 adet “Dikkan” hacimlerinden olusmaktadir. Tadilat restorasyon

projesinde yer alan badimsiz béliimlerin kullanim alanlari tabloda verilmistir.

Niteligi
Otel 1.721,1
Depolu Diikkan 178

3 Dikkan 99
Onayl tadilat restorasyon projesine gore bodrum katta 2 no’lu diikkana ait depo, teknik alanlar, personel soyunma
odalari, depo, mutfak hacimleri; Zemin katta giris holli ve 2 adet diikkan yer almaktadir. Normal katlarin her birinde
her kata teknik hacim ve 5'ser adet otel odasi olmak lizere binada toplam 20 adet otel odasi planlanmistir. Teras kata
depo, elektrik depose, teras ve kis bahgesi hacimleri projelendirilmistir. Degerleme konusu tasinmazin giincel tapu
kayitlarinda cins tahsisli olarak tescil edilmesi nedeni ile Beyoglu Tapu Mudirligi’'nde herhangi bir inceleme
yapllmamustir. Bina girisi zemin katta Glimriik Sokak cephesinde olup, ayni katta planlanan dikkan nitelikli tagsinmazin
ise ayni sokak cephesinden, ana bina giris kapisinin solunda ve saginda olmak tizere 2 adet ayr diikkan giris kapisi

planlanmistir.

Degderleme tarihi itibari ile mahallinde ve ilgili resmi kurumlarda yapilan incelemeler sonucunda konu parsel (izerinde
yer alan yapi icin; 14.12.2016 tarihinde retsorasyon ruhsatinin diizenlendidi, ilgili ruhsat eki niteligindeki 24.11.2016
tarihli restorasyon projesinin onaylandigi, yapinin kullanim fonksiyonunun “Otel” olarak degistirildigi gériilmistir. Ana
gayrimenkul ile ilgili 26.01.2018 tarih ve 6034 sayi ile Istanbul IT Numarali Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nca
onaylanmis Restorasyon Tadilat Projesi'ne gore bir adet “Otel” ve iki adet “Diikkan” olarak projelendirilmistir. Konu
tasinmaz igin 24.01.2019 tarihli, 13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.01.2018 tarihli, 6034
sayili tadilat restorasyon projesinin iskana esas proje oldugu gérilmistir. Bu neden ile dederleme galismasinda séz

konusu proje esas alinmistir.
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4.3, GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

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

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parsel numarali
‘6KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI’ vasifli ana taginmazdir. Dederleme konusu taginmazlar ve
konumlu olduklari ana tasinmaza dair detayl bilgi alt basliklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 3 Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL TAPU BiLGILERI

iLi : ISTANBUL
ILCESI : BEYOGLU
MAHALLESi/KOYU :  KEMANKES
MEVKIii : -
PAFTA NO T -
ADA NO : 94
PARSEL NO : 141
YUzZOLCUMU : 341,50 m2
NITELIGI :  6KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI
CILT/SAHIFE NO : 11/1036
TARIH / YEV. NO : 21.05.2019 / 5476
. DENiz GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI
MALIK (TAM)

4.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Genel Midirliiga Bilgi Sisteminden 05.10.2021 tarihinde temin edilen takyidat belgeleri {izerinde
yapilan incelemelerde asadidaki kayitlar bulunmaktadir. Takyidat Belgeleri rapor eklerinde sunulmustur.

Beyanlar Hanesi:

-3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi Geregince Imar Mevzuatina Aykinidir( Sablon: 3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi
Geregince Yapinin imar Mevzuatina Aykiri Olduguna Dair Belirtme Tanimi) (18-08-2021 — 11204)

-ESKi ESERDIR( Sablon: Killtiir ve Tabiat Varliklarinin Belirtimesi (1. ve 2. Grup - Hargtan Muaf))
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4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Beyoglu Belediyesi Imar Midirligi’'nden temin edilen 22.11.2021 tarihli imar durumu yazisina gére; degerleme
konusu 94 ada 141 parsel, 21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 8lcekli Kentsel Sit alani Koruma Amacl Uygulama Imar
Plani'nda Bitisik nizam yapilanma kosullari ile THT (Turizm+ Hizmet +Ticaret) alaninda kalmaktadir. Tasinmaz
25.06.1983 tarih ve 15185 sayili kurul karariyla tescilli eski eserdir. Bu neden ile tasinmaz bulundugu parselde
gerceklestirilmesi planlanan herhangi bir insai faliyette Istanbul II Numarali Kiiltir Varliklarini Koruma Bélge

Kurulu'dan alinacak karar dogrultusunda belirlenecektir.

T TE:
‘”‘% BEYOGLU BELEDIYE BASKANLIGI
Imar ve Sehircilik Midiirliigi
Say1  : E-85296374-115.02.01-29823 22.11.2021

Konu : imar Durumu (94 Ada, 141 Parsel)

Saymn DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A. §.
Biiyiikdere Cd. No:141 K:22 Esentepe/iST.

lgi @ 18.11.2021 tarih ve 2021/37365 sayth dilckge.

Beyoglu, Kemankes Karamustafa Paga Mahallesi, GimriikSokak, 123 pafta, 94 ada, 141 parsel
sayili yer, 21.12.2010 tasdik tarihli, 1/1000 &lcekli Beyoglu Kentsel Sit Alan1 Koruma Amagh
Uygulama imar Planinda, bitisik nizam, Turizm+Hizmet+Ticaret (THT) alaninda kalmakta olup, s6z
konusu parseldeki meveut yap, 25.06.1983 tarih ve 15185 sayth Kurul karariyla tescilli eski eser
oldugundan dolay: Koruma Kurulundan alinacak karar dogrultusunda imar uygulamasi yapilacakur.,

Bilgilerinize rica ederim.

Mehmet KARAASLAN
Imar ve Sehircilik Miidiirii

Bu belge, gavenl: clektranik imza il imzalanmigur.
Dogrulama Kodu: uhGTc2-HUSua1-1RqeYE-3 ) wmRI~0Gva6M4 J Dogralama Linki: Aigze.s)

Sahkulu Mah, Mesrutiyet Cad. No:121 34420 Beyoglu Bilgi igin: Hiseyin SAHINER
Telefon No: (212)444 01 60 Faks No: (212)25] 60 26 Raportie
¢-Posta: bevophuheledivesi@hs0] Xep.tr Intemet Adresi: Telefon Na:4440160/3003

Kep Adresi; beyoglubeledivesi@hs01 kep.ir 1
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4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Dederlemesi Yapilan Projelerin flgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim Izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis,
Insaata Baslanmasi Igin Yasal Gerekliligi Olan Tim Belgelerinin Tam Ve Dodru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu; Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parsel sayili tasinmaz icin Beyoglu
Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan incelemelerde degerlemeye konu tasinmaz igin diizenlenen belgeler asadidaki

tabloda detaylan olarak belirtilmistir.

Tablo. 4 Yapi Ruhsati, Yapi Kullanim izin Belgesi Bilgileri

oL YoL
BELGE  ppiceno UNITE ONITE (DK cM  KOTU  Gerg  kar
TARIHE SAYISI NITELiK ALTI KAT
(m?) ADEDI  ,KAT.
ADEDi
YAPI KULLANMA 2019/13- 1| OrE
AP ISEANA | 24012010 | 2919/ T ieveRr] 19981 1 5 6
YAPI RUHSATT 1| omeL
CAiLAT) | 06:04.2018 | 2018/02-12 ——F—ae— 1991 1 5 6
YAPI RUHSATL | 14.12.2016 | 2016/0538 | 1 | OTEL | 1.0981 1 5 6
YAPIRUHSATI | 09.09.1994 |  2-24 L_| DUKKAN | g, 1 5 6
0 4| BORO
YAPI KULLANMA 1| DUKKAN
o ANA | 04.02.1997 | 96/6046 o 1694 1 5 6

Degderleme konusu tasinmazin belediye islem dosyasinda yapilan incelemede tasinmaz icin diizenlenen 14.12.2016
tarihli Yapi Ruhsati incelenmis olup, yapi ruhsatinda degerleme konusu parsel (izerindeki yapi tek tniteli otel olarak
belirtilmistir. Bahsi gegen ruhsata esas 24.11.2016 tarihli, 2016/13568 sayili onayli restorasyon projesinde konu
taginmaz toplam 20 adet otel odali olarak diizenlenmistir.

Tasinmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numarali Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nca 26.01.2018 tarih
ve 6034 sayi ile onaylanmis tadilat restorasyon projesi ile bu projeye esas 06.04.2018 tarihli, 2018/02-12 sayili yapi
tadilat ruhsati ve 24.01.2019 tarihli, 13-11679 sayil yapi kullanma izin belgesi gorilmistir.

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

Tasinmazlarin yer aldigi, Beyoglu Ilcesi, 94 ada, 141 parsel; eski 5 ve 6 parsellerin 21.06.1990 tarih, 2059 sayili
Istanbul III Numaral Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karan ve 02.07.1991 tarih, 766 sayili Belediye
Enciimeni Karari ile tevhidi sonucu meydana gelmistir. islem dosyasinda yapilan incelemede 17.06.2016 tarihli 4523
sayill Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karari gorilmis olup belgede iletilen otel fonksiyonlu teklif

restorasyon projesinin uygun olduguna karar verilmistir.

Belediye islem dosyasinda konu parsel igin diizenlenen 03.08.2016 tarihli 002225 sayili 1 No.lu Yapi Tatil Tutanadi
incelenmistir. Diizenlenen yapi tatil tutanagindan sonraki siiregte 08.09.2016 tarihli 667 sayili Enclimen Karari’nda
“Yapi tatil tutanadi ile tespit edilen aykiriliklar igin 3194 sayili Kanunun 5940 sayili Kanunla dedisen 42. Maddesi
uyarinca s6z konusu yerin sahibine para cezasi verilmesinin uygun oldugu kanaatiyle is bu rapor diizenlenmistir.”
belirtilmistir. Belediye islem dosyasinda incelenen yapi tatil tutanadi ve enclimen kararinin taginmaz icin diizenlenen
Yapi Ruhsati’ndan 6nceki siiregte dizenlenmis olmasi ve ilgili belge tarihlerinden sonraki siregte tasinmaz igin
Restorasyon Projesi’nin onaylanmasi ve Yapi Kullanma izin Belgesi'nde belirtilen hiikiimler cercevesinde olmasi sebebi
ile degerlemede olumsuz faktor olarak degerlendirilmemistir.
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Konu tasinmaz igin 10.08.2021 tarih, 2360 sayili Yapi Tatil Tutanadi ve 23.09.2021 tarih, 589 sayili Enciimen Karari
diizenlendigi gorilmustir. S6z konusu Yapi Tatil Tutanadi'nda tasinmazin “Teras katta bulunan 86,20 m2’lik kis
bahcesinin gatisinin seffaf cam malzeme ile insa edilmedidi, ayni ahgenin catisinin 35 m2lik kisminin yiikseltilerek celik
malzemeden agilir kaparnir tente ile imsa edildigi, catinin 51,20 m2’lik kisminin ise betonarma malzeme ile insa edildigi,
ayni 51,20 m?’lik betonarme cati yilizeyinin (izerine gelik profil malzemelerle sundurma insa edilerek ilave alan
kaanildidi, bu aykiriliklarin toplamda 137,40 m2‘ye tekabiil ettigi tespit edilmistir.” Seklinde aykirliklari tespit edilmis
olup stz konusu aykiriliklar ile ilgili 23.09.2021 enciimen kararinda s6z konusu yerin yapi sahibi Deniz Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi'ne 3.249.243,85 para cezas! verildigi gorilmistiir ancak 02.11.2021 tarihli enciimen
kararinda Kemankes Kara Mustafa Pasa Mahallesi, Giimriik Sokak, 94 Ada, 141 parsel, No: 26 kapi humarali binada
ruhsat ve mimari projesine aykiri olarak yapilan inga! faaliyetin islem dosyasindaki kira mukavelesi, tadilat ruhsat
bagvurusu, mal sahibi itiraz dilekgesinden kiraci Aktarl Turizm ve Ingaat Isletmeleri Anonim Sirketi tarafindan
anlagiimakla 23.09.2021 tarih ve 589 sayili Enclimen karan ile mal sahibi Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim
Sirketi'ne verilen 3.249.243.85 TL para cezasinin iptal edilerek kiraci Aktarli Turizm ve Insaat Isletmeleri Anonim
Sirketi'ne verilmesine karar verildigi gériilmiistiir. ilgili cezanin malik Deniz Gayrimenkul Yatirirm Ortakligi Anonim
Sirketi ile ilgisinin bulunmadid tespit edilmistir. S6z konusu 02.11.2021 tarihli enclimen karari raporun ekler kisminda
sunulmustur.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

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

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

Restorasyon icin diizenlenen Yapi Ruhsatinda ilgili Teknik Uygulama Sorumlulari; Mimari-Atiye Rizaoglu Erdem, Statik-
Galip Toponder, Elektrik-Mustafa Saribas, Mekanik Tesisat-Hakki Kurt olarak belirtilmistir.

4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son Ug Yl igerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Degderleme konusu gayrimenkuliin son 3 yil iginde hukuki durumunda meydana gelen dedisiklikler arastiriimistir.

Konu tasinmazin tapu kayitlarinda yapilan incelemelerde taginmazin miilkiyetinin 11.06.2015 tarihli, 6420 yevmiye
no.lu satis islemi ile Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S. adina kayitl iken 21.05.2019 tarihli, 5476 yevmiye no.lu
Kat Miilkiyetinin Terkini islemi ile Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. adina tescil edildigi gortimustiir.

Beyoglu Belediyesi imar Midiirliigii'nden alinan sifahi bilgiler ve Imar Asivi'nde incelenen islem dosyasinda gériilen
evraklarda; konu tasinmazin yer aldigi parsele konu imar plani, Istanbul idare Mahkemesinin 12.04.2017 tarih ve
2017/804 K. Sayil karariyla iptal edilmistir. Ancak dederleme tarihi itibari ile yapilan incelemede, tasinmazin
bulundugu imar planinda iptal kararinin kaldiriimis oldugu belirtiimistir. Gilincel imar planina iliskin gorseller ekler
kisminda verilmistir.

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

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

Degerleme konusu tasinmazin {izerinde yer alan takyidat kayitlari incelendiginde gayrimenkuller {izerinde misterek;
“Eski Eserdir” beyani ve “3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi Geregince Imar Mevzuatina Aykindir” beyani bulundugu

gorulmagtir.

Tasinmazin (zerinde bulunan imar mevzuatina aykiridir beyan, yapi tatil tutanadinda belirtilen aykirliklar ile ilgili
oldugu tespit edilmistir. S6z konusu aykirliklar ile ilgili hukuki stireglerin deavm ettigi goriilmis olup aykirliklarin geri
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donisturdlebilir nitelikte oldugu tespit edilmistir. Eski eser beyani gayrimenkuliin niteligini belirten ve mevzuat geregi
yer almasi gereken beyanlardandir.

Sbz konusu takyidat kayitlar; Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci
fikrasinin “c” ve “j” bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde incelendiginde; takyidat kayitlarinin tasinmazlarin
Sermaye Piyasasi Mevzuatl agisindan Gayrimenkul Yatirm Ortakhidi A.S. portféylinde bulunmalarinda engel teskil
etmeyecedi ve dederlemeye etkisi bulunmayacadi disiinilmektedir.

Halihazirda Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi Anonim Sirtketi miilkiyetinde olan dederlemeye konu tasinmazlarin

Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi portféyiinde “Binalar” basghdi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi
kanaatine varilimistir.

5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI
5.1. Demografik Veriler

TUIK, 2020 yil adrese dayall niifus kayit sistemine gére. Tiirkiye niifusu 83 milyon 614 bin 362 kisi oldu. Tiirkiye'de
ikamet eden niifus, 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bir dnceki yila gére 459 bin 365 kisi artarak 83 milyon 614 bin 362
kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon 915 bin 985 kisi olurken, kadin niifus 41 milyon 698 bin 377 kisi oldu. Diger bir
ifadeyle toplam nifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar olusturdu. Tirkiye'nin 2007 ve 2020 yil niifus

piramitleri karsilagtirldidinda, dogurganlik ve 6limlGlik hizlarindaki azalmaya badli olarak, yash niifusun arttigi ve
ortanca yasin yiikseldigi gorilmektedir.

Tablo1 Niifus Piramidi
Niifus piramidi, 2007, 2020

Yas grubu 2007 Yasg grubu 2020
90+ 90+
8589 8589
8084 8084
7579 7579
7074 7074
6569 6569
6064 6064
5559 5559
5054 5054
4549 4549
4044 4044
3539 3539
3034 3034
2529 2529
2024 2024
1519 1519
1014 1014
59 59
04 04

(%)

(%)
6
nErkek mKadin

Kaynak: www.tuik.gov.tr

Istanbul'un niifusu, bir 6nceki yila gére 56 bin 815 kisi azalarak 15 milyon 462 bin 452 kisiye diistii. Tiirkiye niifusunun
%18,49'unun ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 663 bin 322 kisi ile Ankara, 4 milyon 394 bin 694 kisi ile Izmir, 3
milyon 101 bin 833 kisi ile Bursa ve 2 milyon 548 bin 308 kisi ile Antalya izledi.
Bayburt, 81 bin 910 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Bayburt'u, 83 bin 443 kisi ile Tunceli, 96 bin 161 Kisi ile
Ardahan, 141 bin 702 kisi ile Gimiishane ve 142 bin 792 kisi ile Kilis takip etti.

Tirkiye'de 2019 yilinda %92,8 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2020 yilinda %93 oldu. Diger yandan
belde ve kdylerde yasayanlarin orani %7,2'den %?7'ye dustu.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi", Tiirkiye genelinde 2019 yilina gore 1 kisi
artarak 109 kisiye yiikseldi. istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 976 kisi ile niifus yodunlugu en yiiksek olan ilimiz
oldu. Istanbul'dan sonra 553 kisi ile Kocaeli ve 366 kisi ile Izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.
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Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir dnceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli
oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yiiz 6lcim blydkluginde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kiiclk yiiz 6lgiimiine sahip Yalova'nin
niifus yogunlugu ise 326 olarak gergeklesti. (Kaynak TUIK 31 Aralik 2020)

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Koronaviriis salgininin Diinya Saglik Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilmesiyle birlikte, pek gok iilke ile FSB
ve Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) basta olmak (izere bircok uluslararasi kurulus, genis yelpazede (parasal, mali
ve makroihtiyati) 6nlemler agiklayarak salginin finansal istikrara yonelik etkilerini en aza indirmeye galigmistir. Merkez
bankalari tarafindan piyasalara ve finansal kuruluslara saglanan likidite destekleri, faiz indirim kararlari ve varlik alim
programlari; hikiimetlerin firmalara ve hanehalkina ydnelik mali destek paketleri ile diizenleme ve denetim
otoritelerinin diizenleyici gergevede finansal sektdre sadladigi esneklik, salginin iktisadi ve finansal etkilerine yonelik

miicadelede dikkat geken dnlemler arasinda yer almaktadir.

Koronavirlis salginina karsi kiiresel olgekteki kapanma onlemlerinin kademeli sekilde gevsetilmesi, salgin boyunca
alinan ve cogunlugu halen devam eden ekonomik ve finansal destekleyici tedbirler ve takip eden dénemde asi
konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 yili ikinci yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma egilimi
baslamistir. Bu dogrultuda 2020 yili Ekim ayindan bu yana gelismekte olan ilke (GOU) hisse senedi piyasalari ve
zaman zaman dalgalanma gostermekle birlikte tahvil piyasalarina portféy girisi yasanmstir. Geligmis Ulkeler ile Turkiye
ve emsal lilkeler basta olmak lizere GOU borsalari karantina dnlemlerinin azaltiimaya basladi§i Mayis 2020'den bu
yana olumlu performans sergilemistir. Diger yandan, salginin ve salgin déneminde saglanan mali desteklerin etkisi ile
artan reel sektér ve kamu sektdriiniin yiiksek bor¢lulugu hem gelismis iilkelerde hem GOU'lerde birer kirilganlik unsuru
olarak 6n plana gikmistir. Tedbirlerin siiresi, tedbirlerden gikisin zamanlamasi ile bu siirecin yaratacagi 6diinlesimlerin
yonetilmesi ve asilama konusunda Ulkeler arasindaki farkliliklar kiiresel biiyiime goriinimi Uzerinde belirleyici
olacaktir. Oniimiizdeki dsnemde ekonomik biiyiimede Uilkeler arasindaki farklilasma ve gelismis iilke para politikalarina

dair belirsizlikler GOU'lere ydnelik sermaye akimlarinda oynakliga neden olabilecektir.
5.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tlrkiye'de iktisadi faaliyet, 2019 yili sonlarinda Cin’de ortaya cikan ve 2020 yili ilk ceyreginde Tiirkiye'nin ana ticaret
ortadi oldugu Avrupa llkeleri basta olmak lizere diinyaya hizla yayilan koronavirs salgini, 2020 yili Mart ayi ortasindan
itibaren Ulkemizde iktisadi faaliyeti dis ticaret, turizm ve i¢ talep kanallariyla sinirlamaya baglamigtir. Salginin iktisadi
faaliyet lizerindeki etkileri Nisan ayinda derinlesmistir. Iktisadi faaliyetin yavaslamasi ve bazi sektérlerde faaliyetin
neredeyse durma noktasina gelmesi, reel sektériin nakit akislar izerinde baski kurmus ve ekonomideki ihtiyati likidite

talebini artirmigtir. 2020 yili ikinci yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma edgilimi baglamistir.

Yurt ici iktisadi faaliyet 2020 yilinin Uglincl geyredinden itibaren i¢ talepte daha belirgin olmak (zere, gigli bir
toparlanma kaydetmistir. Kredilerdeki ivmelenme i¢ talep kanaliyla ithalati artirmistir. Ote yandan, 2020 yili ikinci
yarisinda ihracatta gorilen artis egilimi, kiiresel bllylime gériiniminiin kademeli sekilde iyilesmesi ve énemli ticaret
ortaklarimizin bulundugu Avrupa (lkelerinde salgin kaynakl kisitlamalarin daha ziyade hizmetler sektoriiyle sinirli
kalmasiyla 2021 yili Ocak-Nisan dénemi itibariyla devam etmistir.

Sanayi Uretimindeki glcli seyre karsin, salginin yayihminin devam etmesi basta turizm olmak Uzere hizmet
sektdriindeki toparlanmayi sinirlamaktadir. Gligli seyreden ig talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artis da dis dengeyi
olumsuz etkilemektedir. Buna karsin, ihracattaki gigli artis edilimi, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve finansal
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kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gbzlenen yavaslama cari islemler hesabinda 6ngoriilen iyilesmeyi
desteklemektedir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislarin yani sira talep ve maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki arz
kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yliksek seviyeler, fiyatlama davranislari ve enflasyon goériiniimii (izerinde risk

olusturmaya devam etmektedir.

2020 yil son ceyredinden itibaren sikilastirilan para politikasi ve salgina yonelik tedbirler kapsaminda gerceklestirilen
kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi bliylimesi son Rapor déneminden itibaren disis egdilimine girmistir.
2020 yili Eyldl ayi ile karsilastinldidinda 2021 yili Nisan ayi itibariyla kur etkisinden arindiriimis yillik (KEA) toplam kredi
biiylimesi ylzde 25'ten yiizde 13’e, KEA ticari kredi blylimesi de ylizde 19°dan yiizde 8'e gerilemistir. Bireysel kredi
blyime orani ise 2020 yih Eylil ayinda ylzde 50'i asmis ve 2021 yili Nisan ayinda ylzde 34 seviyesinde
gercgeklesmistir.

Salgin kaynakl olarak artan finansman ihtiyacinin bankacilik sektorii tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde
karsilanmasi ve kur artiginin YP borg stoku lizerindeki etkisi ile reel sektér finansal borclarinin GSYIH'ye orani yiizde
57'den yiizde 63'e yiikselmistir. Buna karsin, Tirkiye'de reel sektor borgluluk orani 2020 yili {iglincii geyredi itibariyla

GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin gerisinde seyretmeye devam etmistir.

Kiresel finansal kosullarin sikilasmasi ve salginin yansimalari nedeniyle bankalarin finansallarindaki kismi bozulma
etkili olmustur. Bu ddnemde, hanehalki borglulugundaki disiik seviyenin devam etmesi ile firmalarin doviz
borglulugundaki ve déviz agik pozisyonundaki azalma egilimi endekse yukar yénli katki vermistir. 2020 yili basinda
kredi arz-talep kosullarindaki iyilesme ve iktisadi faaliyetteki gliclii seyrin destediyle sorunlu kredilerin azalmasi
sayesinde banka kredi gostergelerinin endekse verdigi negatif katki diismustiir. Yurt ici ve yurt digi piyasalarda
yasanan oynakliklar ve iktisadi faaliyetteki yavaslamanin siiresine bagl olarak, éniimiizdeki dénemde makrofinansal

gorinimin bir miktar daha olumsuz yonde etkilenebilecedi 6ngoériilmektedir.

Salginin firmalarin nakit akisi ve hanehalkinin bor¢ 6deme kapasitesi kanaliyla bankacilik sektorii aktif kalitesi
gorinima (zerindeki olasi etkileri, alinan kapsamli politika tedbirleriyle sinirlandiriimistir. Kredi taksitlerinin
Otelenmesi, TGA ve yakin izlemedeki krediler igin gecikme siirelerinin belirlenen bir dénem icin uzatiimasi, KGF
teminath krediler gibi tedbir ve uygulamalar sonucu TGA bakiyesi yataya yakin seyretmis, kredi bakiyesi kuvvetli bir
sekilde artmis ve sektdriin TGA orani 2021 yili Mart ayi itibariyla yilizde 3,8 seviyesine gerilemistir. Diger taraftan,
gerek gecikme streleriyle ilgili diizenleme gerekse doéviz kurundaki yiikselise badh olarak yakin izlemedeki kredi
bakiyesi 2020 yili ikinci ceyreginden itibaren artmaya baslamis, s6z konusu kredilerin toplam canh krediler icindeki
payl ihml bir artigla 2020 yih Mart ayindaki yiizde 10,9 seviyesinden 2021 yih Mart ayi itibanyla ylizde 11,1'e
yiikselmistir. Yapilandinlan veya yakin izlemede siniflandirilan kredilerin takip hesaplarina intikalinin tarihsel
ortalamalariyla uyumlu sekilde hareket edecedi, BDDK'nin kredilerin siniflandirimasina esneklik saglayan
uygulamasinin sonlanmasi halinde iktisadi faaliyetin giiglii seyriyle beraber TGA oranindaki yiikselmenin sinirli olacadi
beklenmektedir. Sektoriin ihtiyath bir yaklasimla karsilik ayirmaya devam etmesi sayesinde aktif kalitesindeki olasi

bozulmanin ydnetilebilir seviyelerde kalabilecedi 6ngériilmektedir.

Makrofinansal Gériinim Endeksi, 2020 yili ilk yarisinda kiiresel salginin olumsuz etkileri sonucunda geriledikten sonra
izleyen dénemde kademeli sekilde toparlanarak 2021 yili ilk geyredi itibariyla tarihsel ortalamasinin Gizerine gikmigtir
(Grafik I.1). Son iki ceyrek itibariyla krediler ve bankacilik sistemi bilanco saglamlik gostergeleri ile firma kesimi ve
hanehalki finansal gelismeleri daha destekleyici bir konumda olmustur. Kiresel finansal kosullar bu ddnemde olumsuz
ybnde gelisirken, yurt igi makroekonomik ortam iktisadi faaliyette kaydedilen giglu seyir ile bir miktar iyilesirken

enflasyon ve cari dengeye yonelik riskler dnemini korumustur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin
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belirginlesmesiyle cari dengede ve enflasyon gériiniimiinde beklenen iyilesme makrofinansal istikrari destekleyecektir.
Fiyatlar genel diizeyinde sadlanacak istikrar, (lke risk primlerinde diisis, ters para ikamesinin baglamasi, déviz
rezervlerinin artis edilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak gerilemesi yoluyla éniimiizdeki donemde

makroekonomik ve finansal istikrari olumlu etkileyecektir.

Grafik 1.1: Makrofinansal Gordnarm Endeksi (Standardize Endaeks wve EKatkilar)
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(TCMB, Finansal istikrar Raporu, Mayis 2021).Tiirkiye'de Biiyiime Oranlari

5.3. Gayrimenkul Sektorii

2020 Yl itibariyla diinyada yayilimini artiran kovit salgini hemen hemen her ekonomik ve sosyal degisken Uzerinde

etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kuresel is yapis sekillerinden karar alma siireglerine kadar pek
cok yonetsel siire¢ yeni sartlara gore sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tiir, ‘siyah kugu’ olarak adlandirilan
beklenmedik genis etki alanh olaylarin sektérleri de tesir altina almasi kaginiimaz bir sonug olarak karsimiza
¢lkmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonlii

suregten etkilenmistir.

Insaat sektdrii ile ekonominin genelinde yasanan biiyiime arasindaki poxzitif iliski bir siiredir bozulmus ve ekonomideki
bliylimeye karsi insaat sektoriinde kiiglilme yasanmisti. 2020 yilinin genelinde de ayni negatif ayrisma stirmuistii. 2021
yilinin ilk iki geyrek déneminde ise ingaat sektorii de bliylime gostermesine karsin ayrisma devam etti. Nitekim ilk iki
ceyrekte ekonominin geneli ve diger sektdrlerde yiiksek biylimeler gerceklesti. insaat sektériinde ise biiylime sinirli
kald.

Sektorel bazda bakildiginda, 2021 yili ikinci geyregdinde bir 6nceki yila gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; hizmetler
%45,8, sanayi %40,5, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %32,4, diger hizmet faaliyetleri %32,3, bilgi ve
iletisim faaliyetleri %25,3, kamu ydnetimi, editim, insan saglidi ve sosyal hizmet faaliyetleri %8,5, gayrimenkul
faaliyetleri %3,7, ingaat %3,1 ve tarim, ormancilik ve balikgilik %2,3 artarken, finans ve sigorta faaliyetleri ise %22,7

azalmistir.

Kamunun ingaat sektoriine yonelik destekleri ile hareketlenen ingaat isleri yurt icinde talebi olumlu etkilemistir. Yurt
disinda ise kiiresel tedarik zincirinde yasanan bozulma ve artan navlun fiyatlari gibi etkiler ile Turkiye'ye yonelik insaat
malzemesi talebi genisledi. Buna bagli olarak artan ihracat da sanayi tiretimini destekledi. insaat malzemeleri sanayi
Uretiminde biiyiime 2021 yilinda da kesintisiz olarak devam etmektedir. Yilin ilk geyrek déneminde ingaat malzemeleri
sanayi Uretimi gecen yilin ayni dénemine gére %17 biiyiime gdsterdi. Insaat malzemeleri sanayi tiretimi gegen yilin
ayni dénemlerine gore nisan ayinda %67,2, Mayis ayinda %47,3 ve haziran ayinda ise %26,5 artti. Gecen yilin ikinci

geyreginde ingaat malzemeleri sanayi Uretimi %8 daralmigken bu yilin ikinci geyredinde ylizde 47 Uretim artigi

21_400_269



17

gerceklesti. Bir bagka deyisle gecen yilin iiretim kaybinin cok iizerinde bir Gretim artigi sadlandi. I¢ ve dis pazarda
yasanan yiksek talep Uretimde de yiksek artiglar getirdi.

2021 yih ilk ceyredi itibaryla sektdr acisindan kisa bir dederlendirme yapildidinda; kiresel olarak son 100 yildir
goriilmeyen bir salgin stirecinin etkileri, satistan, insa sistemine, mekanlarin yapisindan, kullanilan malzemeye, tiiketici

davranislarindan, genel egilimlere kadar pek cok unsuru kokli bir sekilde degistirmistir.

Sektor llkemizde yasadigi deneyimler ve bilgi birikimi ile gerekli elastikiyeti biiylk 6lglide saglayarak sartlarin gore
davranabilmektedir. Ancak bu siirecte, risk ve fon yonetimi ile sosyo-psikolojik etkenlerin en az makroekonomik
degiskenler kadar énem kazandigi anlasilmis bu konulardaki yapilanma eksikligi dikkat gekmistir. Dinamikleri ve
beklentilerinde analizler iginde distinilmesi gerekmektedir.

Ulkemizde insaat ve gayrimenkul sektériiniin en dnemli géstergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina
baktigimizda ise durum soyledir; 2020 yilinda gerek salginin etkilerini azaltmak gerekse gayrimenkul sekt6rinin
garpan etkisinden yararlanarak ekonomik bliyimeye destek vermek amaciyla yapilan konut kredi faiz indirimleri
etkisiyle toplam satislar 1 milyon 499 bin adet olarak gergeklesmistir. Satislarin 573 bin adedinin ipotekli olarak
gergeklesmesi kredi faizlerinin indirilmesi ile yasanan artigi gosterir niteliktedir. 2021 yilinin ilk geyredine baktigimizda
konut satislarinin bir miktar hiz kaybetmis oldugunu gérmekteyiz. 263 bin adetlik toplam satis bir 6nceki yilin ayni
doneminde 341 bin adet olarak gergeklesmisti. Asil kayda deder diisls ise kredi faizlerindeki ylikselmeye paralel olarak
ipotekli satiglarda yasanmistir. 2020 yili ilk ceyredinde 43 bin adet olan satislar 2021 yilinin ayni ddneminde ylizde 69
azalarak yaklasik 13 adet civarinda gergeklesmistir.

Tirk ingaat ve konut sektori biylyen Tirkiye'nin lokomotif sektorlerinden biri olmaya devam edecektir. Demografik
ve ekonomik gelismeler géz 6niine alinip diinya ile kiyaslandidinda sektoriin daha ¢ok potansiyel icerdigi goriilecektir.
Dolayisi ile gerek ulkemiz ile ilgili gerekse sektorle ilgili istikrar ve dinamik yapi devam ettikce orta vadede egilim
bliylime y6niinde olacaktir.(Kaynak: GYODER, Gayrimenkul ve Yatirim Ortakligi Dernedi, 2021 1. Ceyrek Raporu)

OFiS ve TICARI GAYRIMENKUL

2020 yiinda ortaya gikan Kovid-19 pandemisi ile evden/ uzaktan galismanin artmasi, ofis pazarinin esneklik ve
Uretkenlik Gizerine yeniden sekillenmesine ve sirketlerin bu dogrultuda stratejiler gelistirmesine yol agmistir. Pandemi
sonrasinda ofis alanlarinin sirketlerin organizasyon yapisi ve galisma prensiplerinde énemli bir pargasi olmaya devam

ettigi gorlilmektedir.

Hibrit calisma modeline yogunlasilirken, sosyal mesafe ve hijyen kriterleri dogrultusunda saglikli calisma alanlari
ihtiyaci nitelikli ve yiiksek kaliteli ofis mekanlarina olan talebi arttirmaktadir. Ofis mekanlarinda nicelikten gok nitelik
on plana gikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon, sosyallesme, is birligini ve sirket kiltliriiniin gelismesini
sadlayarak calisanlari en dogru mekadnda bir araya getirme cabalari etkin alan kullanimi ile ofisin amacini

sekillendirmektedir.

Ofis pazarinda kiralama ve yatinm faaliyetleri (izerinde etkili olan diger parametreler déviz kurunda yasanan
dalgalanmalarin devam etmesi ve enflasyonun Haziran ayinda yillik bazda ylzde 14,55 seviyesine yiikselmesi olarak

siralanabilir.

Pandemi ile gegen bir buguk yillik siire igerisinde birgok sektdrde oldugu gibi ofis pazarinda da belirgin degisimler
yasanmaktadir. Uzaktan calisma aliskanliklarinin arttigi bu donemde Sirketler Kovid-19 sonrasindaki ¢alisma sekilleri
lizerine galismalar yapmaktadir. Bu kapsamda ofis alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hic olmadigi kadar
O6nemli hale gelmistir.
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2021 yilinin ikinci ceyredinde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon
metrekare olarak ayni seviyede kalmistir. ikinci ceyrekte gerceklesen toplam kiralama islemi 54.336 metrekare
olurken, gecen yilin ayni dénemine oranla &nemli bir fark gdstermemektedir. Islemlerin yiizde 76 oraninda bilyiik
cogunlugunu yeni kiralama anlasmalari olusturmustur. Ote yandan islemlerin yiizde 15'ini yenilemeler olustururken,

ylizde 8'i ise mal sahibi kullanicilari tarafindan gerceklesmistir.

Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Inventus (11.311 metrekare, Kosuyolu Mustakil Bina), Penti (4.500
metrekare, Trump Tower), Nokia (3.560 metrekare, Nidakule Atasehir Giliney), Han Spaces (3.150 metrekare,
Nidakule Atasehir Guiney), ABB (2.850 metrekare, Hilltown Kuglkyali), Tezman Holding (1.840 metrekare, DLP1) ve
DHL Lojistik (1.212 metrekare, Biiylikhanl Plaza) yer almaktadir. Bosluk orani 2021 yilinin ikinci geyreginde kiiglik bir
azalma ile ylzde 22,5 olarak kaydedilmistir.

Yatirm iglemlerinin orta vadede hareketlenmesi beklenmektedir. Kiiresel capta dneme sahip Istanbul Uluslararasi
Finans Merkezi'nin (IFM), 2022 yilinda tamamlanmasiyla pazara yaklagik 1,5 milyon metrekare arz eklenecektir. Bu
arzin yaklasik %50’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. Yatirnm ortaminin firsatgi alicilar

tarafindan orta vadede ivmelenmesi beklenmektedir.

2021 Yili 2. geyreginde genel arz 6,46 milyon metrekare olup bir 6nceki geyrekle ayni seyretti. Gergeklesen toplam
kiralama islemleri 54 bin metrekaredir. Bu geyrekte gergeklesen kiralama islemlerinde, bir dnceki ceyrege gore ylizde
3,7 disls, bir dnceki yilin ayni ddnemine gdre ise yuzde 9,25 azalig gdsterdi. 2021 2. geyrek itibariyle toplam kiralama
islemi 25 bin metrekaredir. Bosluk orani ise, toplamda ytizde 22,5 olarak gergeklesti.

AVM

Istanbul yiizde 37 oraninda pay ile mevcut arzin ¢odunluguna ev sahipligi yapmaktadir. Diger yandan, {lke genelinde
30 aligveris merkezinde yaklasik 924 bin metrekare ingaat halinde olan kiralanabilir alan bulunmaktadir. 2022 yili sonu
itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tlrkiye genelinde toplam arzin 14,5 milyon metrekare seviyesini

asmasl beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu (ilke genelinde 1.000 kisi basina 163 metrekare kiralanabilir alan olarak kayit altina
alinirken, Istanbul 330 metrekare ile ilke ortalamasinin iki kati {zerinde perakende yogunluguna sahip

konumdadir. Ankara ise 299 metrekare perakende yodunlugdu ile éne gikan sehirler arasindadir.

2021 2. Ceyrek donem itibariyle, Tirkiye genelinde toplam AVM sayisi 442, toplam kiralanabilir alan stoku ise 13
milyon 605 bin metrekareye ulasti. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik yiizde 37'sini olusturmaktadir.
Turkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan ise 163 metrekaredir.

2.ceyrekte bir 6nceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan arindirimadan incelendiginde ylzde
107,3'lik bir artis yasanmistir. 2.ceyrekte gegtigimiz yilin ayni donemiyle karsilastinldiginda yiizde 95,5'lik bir artis

oldugu gézlemlenmistir.
GYO'LAR

2021 2. Geyreginde kurulan 2 yeni GYO ile birlikte Tirkiye'de kurulu GYO sayisi uzun zaman aradan sonra artarak
35’e yiikselmis, GYO'larin toplam piyasa degeri ise 63,7 milyar TL'ye ulasmistir. Endekslerde Subat ayinda baslayan
geri gekilme yilin 2. Ceyreginde de devam etmis ve endeks 635 puanla kapattidi ilk geyrege gore yiizde 13,23'liik bir
kayipla ikinci geyrek sonunda 551 puana gerilemistir. Kurlardaki oynaklik, enflasyondaki artis ve ylksek faiz seviyesi,
yeni Covid-19 varyantlarinin piyasalarda olusturdugu belirsizlikler gerek ekonominin geneli gerekse gayrimenkul

sektori icin risk unsuru olusturmaya devam etmektedir.
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2021'in ikinci geyreginde halka aciklik oraninin yiizde 48,8’e fiili dolagim oraninin ise yiizde 26,6'va gekildigini
gorilmektedir. Bununla birlikte yeni kurulanlarin da dahil olmasiyla GYQ'larin toplam piyasa dederinin artmis olmasi
ve 2021 yil ik yarisinda toplam daditilan temetti tutarinin (367,1 milyon TL) 2020 yilinda daditilan toplam tutari

(358,9 milyon TL) gecmis olmasi sektér adina olumlu birer gelisme olarak yansimaktadir.

2021 ikinci ceyreginde kurumsal yatirimci orani yiizde 51,3’e yiikselmis ancak uyruk bazinda yabanci islem hacmi
ceyrek bazda yiizde 16, yariyll bazinda ise ylizde 21 seviyelerinde kalmistir. Piyasa dederi agisindan bakildiginda ise
yabanci oranlarinin yiizde 9 seviyesine kadar gerilemis olmasi borsa genelinde oldugu gibi GYO sekt6ri agisindan da
ciddi bir yabanci yatinmci eksikligini bizlere gostermektedir. Yabanci yatirimcilar siralamasinda ABD ilk sirayi
Hollanda’dan devralirken, Birlesik Krallik, Bahreyn ve Virjin Adalari (ingiliz) ilk 5 icerisinde yer alan diger tlkeler olarak

siralanmaktadirlar.

Yakin gelecekte yeni halka arzlarin yapilmasi, asilanma oranlarinin artmasiyla birlikte Covid-19 belirsizliklerinin
azalmasi, yilin ikinci yarisinda ekonomide normallesme sireglerinin yasanmaya baslamasi konusundaki beklentiler
eslidinde yabanci yatirimcilarin istahinin artmasi ve dider gayrimenkul sermaye piyasasi araglariyla ortaklasa

yiritilebilecek stratejiler sektdriin gelecedi agisindan pozitif gelismeler dodurabilecektir.

5.3. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme yoni dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu

bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.3.1. istanbul ili

R T = Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. istanbul

‘ ‘% Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve
doduda Asya yakasl olmak (zere iki kita (izerinde kurulu tek
i > @ metropoldir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde

Karadeniz, guneyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda
Tekirdad'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira
ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi ve Halig ile Marmara arasinda kalan yarimada {izerinde bulunan asil istanbul 253
kmz2, biitlini ise 5.313 km?2 'dir. Bogazigi'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz Kdpriileri sehrin iki yakasini birbirine

baglamaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2016 yili adrese dayal niifus sistemi sonuglarina gére, Tiirkiye'nin en kalabalik
14.804.116 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tagimaktadir.
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Grafik 1. Istanbul ili Adrese Dayall Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi
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Kaynak: TUIK 2019 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina gikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasamaktadir. issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gé¢ etmis, genelde sehir etrafinda

gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent &lgeginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika‘daki doniisiime benzer sekilde kent geperinde bulunan dogayla ig ige diisiik yogunluklu
konut alanlarina taginmiglardir. 32 ilcesi 151 kdyl, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da
Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiriirlige giren “5747 sayili Bilyiiksehir Belediyesi Sinirlari Igersinde ilge

Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’'un toplam ilge sayisi 39 ‘a yiikselmistir.

Istanbul sosyoekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet déneminde
yitirmigse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin bagkenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli karar, iletisim ve yonetim

merkezi Istanbul'dur.

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

tiimiine yakini ile biitlin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelli§i ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tiirkiye'nin en 6nemli turizm merkezlerindendir. Ilde tarim kesiminin payi oldukga kiigiktiir. Bitkisel iretim

ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.
5.3.2. Beyoglu ilcesi

Beyoglu, Istanbul'un Avrupa  yakasinda bulunan ilcelerinden
biridir. Beyoglu ilcesini kuzeyden Sisli Ilcesi, dogudan Besiktas
Ilcesi ve Istanbul Bogazi, kuzeybatidan Kagithane ve Eyiip ilceleri,
guneyden Halig cevrelemektedir. Yizolgimi 8.76 km2'dir. Koy

yerlesimi olmayan ilge 45 mahalleden olusmaktadir.

Beyodlu ilgesi, 20 Nisan 1924 tarihinde yiiriirlige giren 491 sayili

kanunla kurulmustur. Cumhuriyet déneminin ilk yillarinda Beyoglu
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ilcesi; Merkez, Besiktas, Kemerburgaz, Sisli ve Taksim bucaklarindan meydana gelmekteyken 1930'da Begiktas
ilgesinin kurulmasiyla 6nce Besiktas bu ilgeden ayrilmistir. 1935 sayiminda Merkez bucaginin 3, Kemerburgaz
bucaginin 10, Sisli bucaginin 2 kdyu ve Taksim, Beyoglu ilgesini olusturuyordu. Kemerburgaz bucadi 1936'da kurulan
Eylp ilcesine, Sisli bucadi da 1954 kurulan Sisli ilcesine baglanmistir. 1970'ten beri Beyoglu ilgesi, mahallelerden

olusan bir idari yapiya sahiptir. Bugiin Beyodlu ilcesi 45 mahalleden olusmaktadir.

1984'e kadar Istanbul Belediyesi'ne bagli sube olarak sube miidiirlerince yonetilen Beyoglu, 1984'de biiyiiksehir ve

ilce belediyeleri icin cikartilan "Yerel Yonetimler Kanunu" cergevesinde yeniden yapilanarak mevcut statiisiini ald.

Ulasim: Beyoglu Merkez Ilce oldugundan ulasimi rahatlikla yapilmaktadir. Ilcedeki yollarin tamami asfalttir.
Havalimani'na ulagim kesintisiz olmaktadir. 1875 yilinda yapilan istiklal Caddesi Tiinel meydanini Karakéy Persembe
pazarina baglayan 573 metrelik mesafeyi 90 saniyede asan Tlnel hatti mevcuttur. Galata Kopriisi ile Eminondi,
Atatiirk K6priisii ile Fatih Ilcesine képrii baglantisi vardir. 1991 yilinda Taksim-Tiinel arasinda tramvay yapilmigtir. 29
Ekim 2013 tarihinde agilan Marmaray ve 15.02.2014 tarihinde tlimiiyle hizmete giren Yenikapi-Haciosman-Seyrantepe
hatti ile Sishane ve Taksim’e metro baglantisi mevcuttur. Ayrica Zeytinburnu-Kabatas arasinda Tramvay hatti mevcut
olup, Taksim-Kabatas arasinda fiinikiiler sistem hizmet vermektedir. Kabatas-Kadikdy arasinda kesintisiz motor
seferleri mevcuttur. Hali¢ igerisinde vapur calismaktadir. ilcede deniz ulasiminda Kasimpasa, Haskdy, Siitliice,
Kadikdy, Kartal, Bostanci, Adalar, Marmara, Karadeniz Ege ve Akdeniz limanlar yurt disina yolculuk yapan gemiler

Karakdy Rihtimindan kalkmaktadir.

Ekonomi: Beyoglu Ilgesi Fatih Sultan Mehmet'in Istanbul'u almasindan sonra gelismistir. Tarim arazisi yoktur.
Beyoglu Ilcesinde 118 banka subesi, 25 sendika, Belediye'ye kayitli 26.998 isyeri mevcuttur. Sanayi ve Ticaret Odasina
kayith 13.016, Esnaf ve Sanatkarlar Odasi'na kayith 23.963 esnaf bulunmaktadir. Degisik tiirde faaliyet gosteren
atdlyeler, Kasimpasa, Haskdy bolgesinde, sirket ve ticaret merkezleri ise Taksim, Glimissuyu ve Bankalar Caddesinde
bulunmaktadir. Taksim ve Biiylikparmakkapi civarinda da konak ve eglence yerleri vardir.

Niifus: Beyoglu Ilgesi bugiinkii sinirlarina ulastigi 1950'lerden beri 220-250 bin arasinda degisen istikrarli niifus
sayisina sahiptir. Beyoglu ilgesi istanbul ili toplam niifusunun % 1,77 sini, Tirkiye toplam niifusunun % 0,32’sini

barindirmakta ve niifus sayimina gére niifus artis hizi % 0,5'dir.

Tablo. 5 Beyoglu Ilcesi Yillara Gére Niifus Dagilimi

YILLAR 2020 2019 2018 2017 2016 2015

NUFUS (Kisi) | 226.396 | 233.323 230.526 236.606 238.762 242.250 241.520

Tablo. 6 Beyoglu Ilcesi Niifusu Yillara Gore Artis Grafigi
Beyodlu Niifusu

2020 I Nifus
2019
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007

0 50,000 100,000 150,000 200,000 250,000

YiL

NUFUS

Kaynak: TUIK 2020 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri
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6. DEGERLEME TEKNIKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Degerleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Degerin takdir edilmesi icin

yapilan islemlerin tamamini kapsayan bir strectir.

Degerlemeler hem finans piyasalarinda hem de diger pazarlarda kullaniimakta olup, finansal tablolarin
hazirlanmasinda, yasal diizenlemelere uyum sadlanmasinda veya teminatl borglanmalarin ve islem etkinliginin

desteklenmesinde dayanak olarak kabul edilirler.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

e Fiyat, bir varlik igin talep edilen, teklif edilen veya ddenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip oldugu
finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle ddenen fiyat, bu varliga baskalarinin atfedecedi
dederden farkli olabilir.

e Maliyet, bir varligi satin almak veya yapmak icin gereken tutardir. Varligin satin alindigi veya yapildidi andaki
maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iliskilidir glinki bir varlik igin 6denen fiyat, alicinin maliyeti haline
gelir.

e Deder gerceklesmis bir veri dedil, asagidakilerden birine dair bir goristiir:

a) Bir el degistirme isleminde varlik igin 6denmesi en olasi fiyat, veya

b) Bir varidin milkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el degistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu dederin belirlenmesinde dayanilan varsayim
dederleme amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi acisindan deder ise, miilkiyeti sonucu belirli bir taraf icin olusan
faydalarin sayisal tahminidir.

Deder esasl, bir dederlemenin temel 6lclim varsayimlarinin agiklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi gerektigi

dederlemenin amacina bagli olarak degisir. Bir deder esasi asadidaki (i temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi
fiyati belirlemektir. Uluslararasi Degerleme Standarlarinda tanimlandidi sekliyle pazar dederi bu kategoriye girer.

b) 1kinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlia sahip olmasi sonucu saglayacagi faydalari belirlemektir.
Burada deder kisi ya da kuruma &zgldiir, genel olarak Pazar katilimcilari agisindan énemsiz olabilir. Uluslararasi
Degerleme Standarlarinda tanimlandigi sekliyle yatirnm dederi ve ézel deder bu kategoriye girer.

c) Uclincli kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki 6zel tarafin lizerinde anlasmaya varabilecegi fiyat
belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varlidin pazarda sunulmasi
zorunlu olmayip, lzerinde anlasilan fiyat tipik bir Pazar katiimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga sahip olmanin
ilgili taraflara sagladigi 6zel avantajlari veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi Degerleme

Standarlarinda tanimlandidi sekliyle maku/ deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkli kategorilere ayrilmakta olup deder esasi dederlemenin amacina bagl olarak degisebilmektedir.

Deder esasi asadidaki kavramlardan agik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya ydntem,
b) Degerlemesi yapilan varlidin tird,

c) Degerleme siirecinde bir varli§in gercek veya varsayilan durumu,
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Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari dedistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.

6.2,

Pazar ve Pazar Disi Esash Deger

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar

kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip

satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal veya

hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyac ve istegine gore tepki verecektir.

Bir pazar belirli bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve diger pazarlardaki faaliyetlerden cok etkilenebilir
olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep
arasinda siirekli bir dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir.

Herhangi bir pazardaki gerceklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir islem
adedi seviyesini tespit etmek mimkiin olabilse de, codu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye gére daha
ylksek veya daha disilik seyrettigi donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri, 6rnegin pazarin bir
giin dncesine gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, géreceli olarak ifade edilmektedir.
Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi
varsayimina dayanan diizeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardak kosullari
yansitmalidir.

Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar degerinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin diistli§ii donemlerde islem adedi
seviyesi dlisebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin distigu pazarlarda
zorlama altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan gergeklestirilen fiyatlar
dayanak olarak kullanmamak, pazarin gergeklerini géz ardi etmek anlamina gelecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar katiimcilar, gercek islemlere taraf olan veya
belirli bir tlr varlikta islem yapmayi tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin timi anlamina
gelmektedir. Pazar katiimcilarina atfedilen tiim gorisler ve alim satim yapma istedi herhangi belirli bir gergek
kisi ya da kurulus icin dedil, degerleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya saticilarin ya da potansiyel

alici veya saticilarin tipik istek ve gorusleridir.

Pazar degeri, bir varlik veya ylkiimlligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir

alia arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir

islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar gok sayida alici ve saticidan
veya karakteristik olarak sinirli sayida Pazar katilimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugu pazar, el
degistiren varligin normal birsekilde el dedistirdigi bir pazardir.

Pazar esasli degerleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliciya 6zgli konular degerlemede
dikkate alinmaz.

Pazar degeri, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan
sonucu olarak her iki tarafca 6denecek vergilere gére herhangi bir diizeltme yapmadan, bir varligin el degistirmesi

igin belirlenen tahmini fiyatidir.

Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Dederleme Standartlari’nda belirtilmektedir.
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6.3. Degerleme Yaklasimlari

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden ¢ok dederleme
yaklasimi kullanilabilir. Uluslararasi Dederleme Standarti cercevesi kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim
degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir ydntem ile glvenilir bir karar Uretebilmek icin yeterli sayida gerceklere
dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, birden cok sayida dederleme yaklasimi veya yontemi

kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer

varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

e Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire dnce
gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z 6niinde bulundurulmasidir.

e  Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer
veya ayni varliklara ait islem goren veya teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir.

e  Gergek islem kosullari ile deder esasi ve degerlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek
amaclyla, baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica degerlemesi
yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da
farkliliklar olabilir.

6.3.2. Gelir Yaklasimi
Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari sermaye dederine

donustirilmesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim bir varligin yararl émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri bir kapitalizasyon siireci araciliiyla
belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina
dondiistiiriimesidir. Gelir akisl, bir s6zlesme veya sodzlesmelere dayanarak veya bir sézlesme iliskisi icermeden yani

varlidin elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

a) TUm risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

b) Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi (bunlar giincel bir degere indirmek
igin) indirgenmis nakit akisi,

¢) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir ylkimldliik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglari dikkate alinarak, yikimliliklere de

uygulanabilir.

6.3.3. Maliyet Yaklagimi
Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi

ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu

olmadikca, dederlemesi yapilan varliga 6deyecedi fiyatin, esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla
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maliyetinden fazla olmayacadi ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya
demode olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden daha
disiktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken deger esasina badl olarak, alternatif varligin maliyeti

lizerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Uygulama Yoéntemleri

Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri, farkli ayrintil uygulama yontemlerini icerir. Farkli varlik siniflari icin yaygin
olarak kullanilan gesitli yontemler, Uluslararasi Dederleme Standartlari Varlik Standartlar bolimiinde ele alinmistir.

Degerleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir degerleme yaklasiminda kullanilan veriler veya diger bilgiler

anlamina gelmektedir. Bu veriler gerceklere veya varsayimlara dayali olabilirler.

Gercek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Ayni veya benzer varliklar igin elde edilen fiyatlar,
e Varlk tarafindan yaratilan nakit akiglari,

e  Ayni veya benzer varliklarin gergek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

o Nakit akiglari tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,

e  Pazar katiimallarinin risk karsisindaki tutumlari.

Dederleme yaklasimlari ve ydntemleri genellikle birgok farkli degerleme tirlinde benzerdir. Ancak, farkl tiirde
varliklarin dederlemesinde, varliklarin degerlemesinin yapildigi pazar degerini yansitmasi gereken farkli veri kaynaklari

kullanilir.

7. GAYRIMENKULLERE ILISKIN VERILERIN ANALizi
7.1. Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

®,

% GUCLU YANLAR
Ulasim alternatiflerinin yogun oldugu bélgede konumlu olmasi

Bolgede ticari ve turistik yogunlugun yliksek olmasi

Tasinmazin kdése konumda yer almasi

Taginmazin manzara ve biiylklik &zellikleri agisindan avantajli olmasi
ZAYIF YANLAR

®,
o

Tasinmazin kentin ana arteri nitelijindeki ulagim aksinin {izerinde konumlu olmasi dolayisi ile trafik
yogunlugunun ve gevre kirliliginin yliksek olmasi.
FIRSATLAR

Bolgeye yapilan turizm yatirmlarinin bulunmasi

®,
o

Gumriik ve yolcu gemilerinin yanastigi ana limana yakin konumda olmasi

Tasinmazin sahil yéniinde manzarasini engelleyebilecek herhangi bir yapinin bulunmamasi
TEHDITLER

Bolgedeki doniisim/gelisim surecinin kestirilememesi

®,
o

Ulke ekonomisindeki belirsizlikler ve dalgalanmalarin gayrimenkul sektdrii tizerindeki olumsuz etkisi
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7.2, En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varigin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en
iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katilimcisinin varlik icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik icin planladidi kullanima gére belirlenir.
En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken, asagidakiler dikkate alinir:
a) Bir kullanimin miimkiin olup olmadigini dederlendirmek icin, pazar katilimcilari tarafindan makul olarak goriilen
noktalar dikkate alnir.
b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili tim kisitlamalar, érnegin imar durumu,
dikkate alinmak zorundadir.
¢) Kullanimin finansal karllik sarti; fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin,
tipik bir pazar katiimcisina, varligin alternatif kullanima dénistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut

kullanimindan elde edecedi getirinin (izerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedini dikkate alir.

Dederleme konusu gayrimenkuller tescilli eser nitelijindeki ana gayrimenkulde yer almakta olup, yapilacak
fonksiyonel/yapisal dedisiklikler igin Kiiltlir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu’nun goériis ve onayl gerekmektedir.
Tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanimina yonelik tarafimizca ayn bir galisma yapilmamis olmakla birlikte iptal
edilen imar planinda konu parsel icin tanimlanan “Ticaret+Hizmet+Turizm” fonksiyonu, tasinmazlar igin onaylanan
“Otel ve Isyeri” fonksiyonlu restorasyon projesi, tasinmazlarin kentin tarihi bélgesinde yer almasi dikkate alinarak

“Otel ve Igyeri” fonksiyonunun taginmazin etkin ve verimli kullanimi olacagi diisiiniilmektedir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Degerleme calismasinda konu tasinmaz igin onayll Tadilat Restorasyon Projesinde belirtilen “Otel ve Diikkan”
fonksiyonu esas alinarak Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ve Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullanilarak degder

takdir edilmistir.

Dederleme calismasinda; Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ve Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullanilarak tasinmaz
dederi hesaplanmistir. Farkli dederleme yontemleri ile hesaplanan dederlerin uyumlastiriimasi ile nihai deger takdiri

yapilmistir.
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7.3.1.

Emsal Kargilastirma Yontemi Analizi

27

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bdlgede yer alan benzer nitelikteki binalarda talep edilen/gerceklesen

satis ve kira degerleri, tasinmaza yakin konumda yer alan turizm konaklama tesislerinde gergeklesen gecelik oda

fiyatlari arastiriimistir. Pazardan elde edilen veriler asadida sunulmustur.

7.3.1.1, Pazar arastirmalan

o Satihik Bina Pazari

Diizeltilmi 2] -
Aciklama s Deger, TL Degeri, Iletisim
Alan, m2
TL/m2
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, deniz manzarali, 6 VERSATIE GM

1 |kath toplam 15.200 m2 alanh beyan edilen bina 15.200 342.000.000,00 | 22.500,00 0 (533) 696 49 61
342.000.000 TL bedelle satiliktir. - _
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 3 katl toplam 240 BIZIM BESIKTAS

2 [m2 alanl beyan edilen bina 12.500.000 TL bedelle 240 12.500.000,00 | 52.083,33 EMLAK
satiliktir.(Her kat 80 m2 oldugu beyan edilmistir.) 0 (536) 845 41 50
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 8 katl toplam 662 ;

3 |m? alanh beyan edilen bina 21.000.000 TL bedelle 662 21.000.000,00 | 31.722,05 BAHCESZEHIRZGM
satiliktir. 0(530) 241 92 31
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 4 katl toplam 530 SEFAM EMLAK

4 | m2 alanl beyan edilen bina 18.000.000 TL bedelle 530 18.000.000,00 33.962,26
satiiktir. 0 (535) 417 63 34
Tasinmaza yakin konum ve nitelikte, 5 kath toplam 185 EURO EMLAK

5 [m2 alanli beyan edilen bina 3.750.000 TL bedelle 185 3.750.000,00 20.270,27 0 (532) 100 38 53
satiliktir. (532)
Galataporta yakin, 8 katl toplam 1.000 m2 alanli beyan REALTY WORLD

© | edilen bina 31.500.000 TL bedelle satilkr. 1.000 | 31.500.000,00 | 31.500,00 | 4 (544) 308 07 72
Tophane meydanda, 6 katli toplam 480 m2 alanl beyan NISANTASI EMLAK

7| edilen bina 50.000.000 TL bedelle satiliktr. 480 >0.000.000,00 | 104.166,67 | (535) §37 14 28
Miizeyyetzade mahallesinde, 8 katli toplam 1.000 m?2 REALTY WORLD

8 | alanii beyan edilen bina 12.500.000 TL bedelle satiktr, | 000 | 12:500.000,00 | 12.500,00 |y (533) 614 42 39

o Kiralik Bina Pazari

Diizeltilmis Alan,

Aciklama m2 Deger, TL iletisim

Tasinmaza yakin konumda, 6 kath toplam 500 m?2
alanl,( bodrum(kazan dairesi), giris + 4 kattan Remax Focus

1| olustugu ) beyan edilen bina 55.000 TL bedelle >00 ge0,00 | 110,00 0 (533) 748 19 49
kiraliktir.
Taginmaza yakin konunjda, 5 kath t_oplan_1 450 m2 Optimum GM

2 + teras alandan olustugu beyan edilen bina 450 50.000,00 111,11 0 (541) 377 12 00
50.000 TL bedelle kiraliktir.
Taginmaza yakin konumda, 8 katli, asansorlii, otel
. . Remax Focus

3 icin uygun toplam 2040 m2 alanli beyan edilen 2040 300.000,00 147,06 0 (533) 748 19 49
bina 300.000 TL bedelle kiraliktir.
Bugulu sokak (Persembe pazarinda),5 katli, toplam
250 m2 alanh beyan edilen bina 15.000 TL bedelle B2 GM

4 | kiraliktrr. (bodrum 50 m2, giris 30 m? ve asma kat gl 15.000,00 | 60,00 0 (532) 357 04 33
20 m2 diger 3 kat ise 50 m2 oldugu belirtilmistir)
Bogazkesen caddesinde, 7 katli, toplam 3400 m2 Aras Emlak

5 alanli beyan edilen ishani 340.000 TL bedelle 3.400 340.000,00 100,00 2 742
kiralktir. 0(532) 742 89 43
Necati caddesinde, 5 katli, toplam 380 m2 alanl ADA EMLAK

6 beyan edilen bina 50.000 TL bedelle kiraliktir. ( 380 50.000,00 131,58 0 (532) 243 55 22
Her kat 70 m2 olarak beyan edilmistir.)
Asmall Mescid mahallesinde,6 katli, toplam 350 m2 Aras Emlak

7 alanli beyan edilen bina 30.000 TL bedelle 350 30.000,00 85,71 0 (532) 742 89 43

kiraliktir. (Her kat 70 m2 oldugu beyan edilmistir
ORTALAMA 107,04
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o Diikkan/Madaza Pazari

Agiklama D‘:Iz::lmﬁ Deger, TL Blrl?l.})mefen, iletisim

Asmali mescid caddesinde, toplam 100 m? alanli beyan PARTNERS

2 edilen, 60 m? giris, 40 m? bodurm kattan olustugu 70 12.000 171 GAYRIMENKUL
belirtilen diikkan 12.000 TL bedelle kiralktir. 0(530) 827 04 42
Tarlabasi caddesinde, Meydana yakin, toplam 45m? alanli RECEP BEY

3 beyan edilen, ditkkkan 11.000 TL bedelle kiraliktir. 15,75 11.000 698 0(533) 27933 80
istiklal caddesinde yakininda, toplam 200 m? alanli beyan Realty One

4 edilen, 100 m? giris, 100 m? bodrum kattan olustugu 125 200.000 1.600 0(535) 343 82 02
belirtilen diikkan 200.000 TL bedelle kiraliktir.
istiklal caddesinde, toplam 320 m? alanli beyan edilen, 3 ice

5 tiartallhtzife cepheli belirtilen diikkan 250.000 TL bedelle 165 250.000 1.515 0(532) 388 10 72

ORTALAMA 823,28

o Otel Pazarni

No Agiklama Oda Tipi \ Deger, TL

Emsal 1 NOVOTEL iSTANBUL Standart 1.575
Emsal 2 HOTEL MORIONE Standart 1.020
Emsal 3 NORDSTERN OTEL Standart 1.126
Emsal 4 THE HAZE HOTEL Standart 806

Emsal 5 10 KARAKOY A MORGANS Standart 1.493
Emsal 6 VAULTY KARAKOY Standart 1.364

ORTALAMA 1.204

NOVOTEL ISTANBUL

Kemankes Caddesi Uzerinde konumlu olan 5 vyildizh otel
dahilinde toplam 200 adet otel odasi mevcut olup, otel
blinyesinde Ust katlarda manzara &zelligi bulunmaktadir. Oda
tipleri manzara o&zelligine gore degdisken olup, superior,
executive ve suit oda tipleri yer almaktadir. Yapilan

arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda gecelik oda fiyatinin

ortalama 78 Euro/Gece/Oda oldugu goriilmistiir.

OTEL MORIONE

Demirciler Sokak tizerinde konumlu olan butik otel niteligindeki
tesiste toplam 9 adet otel odasi bulunmaktadir. Superior ve
stabdart tipteki odalarda herhangi bir manzara 6zelligi mevcut
dedildir. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda
gecelik oda fiyatinin ortalama 47 Euro/Gece/Oda oldugu
gorulmustur.
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NORDSTERN HOTEL

il Tersane Caddesi izerinde konumlu olan butik otel niteligindeki
tesiste toplam 18 adet otel odasi bulunmaktadir. Superior,
comfort ve suite tipteki odalarda genis manzara ozelligi
mevcuttur. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda
gecelik oda fiyatinin ortalama 49 Euro/Gece/Oda oldugu
gorulmustir.

Necatibey Caddesi (izerinde konumlu olan 4 yildizli otel
niteligindeki tesiste toplam 44 adet otel odasi bulunmaktadir.
Galata kulesi ve deniz manzaral olmak Uzere farkll manzara
tipinde deluxe, executive, superior tipteki farkli odalar
mevcuttur. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler arasinda

gecelik oda fiyatinin ortalama 42 Euro/Gece/Oda oldugu

Lol o

g goralmustur.
KOY A MORGANS

Kemeralti Caddesi Uzerinde konumlu olan butik otel
niteligindeki tesiste toplam 71 adet otel odasi bulunmaktadir.
Standart, deluxe ve suite olmak Uzere farkli odalar mevcuttur.
Otelin konumu geredi herhangi bir manzara 0zelligi
bulunmamaktadir. Yapilan arastirmalarda baz alinan tarihler
arasinda gecelik oda fiyatinin ortalama 95 Euro/Gece/Oda

oldugu gérilmistir.

VAULT KARAKOY

41 o Bankalar Caddesi (zerinde konumlu olan butik otel
niteligindeki tesiste toplam 63 adet otel odasi bulunmaktadir.
Superior, deluxe ve executive olmak (zere farkll odalar
mevcuttur. Otelin konumu geredi kismi manzara ozelligi
bulunan odalar bulunmamaktadir. Yapilan arastirmalarda baz
alinan tarihler arasinda gecelik oda fiyatinin ortalama 73

Euro/Gece/0Oda oldugu gorilmistr.
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7.3.1.2,

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

30

Degderleme konusu tasinmaza yakin konumda bulunan konu tasinmaza benzer niteliklere sahip emsal satilik ve kiralik

milkler incelenmistir. Yapilan bina pazari arastirmasinda emsal tasinmazlarin konumlu oldudu yapilarin teknik

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

Dederleme konusu taginmazin kapanmaz manzara &zelliklerine sahip olmasi, tescilli eser yapi niteliginde olmasi gibi

avantajlari dikkate alindijinda emsal tasinmazlarin konum, biiylklik, yapisal 6zellikleri gibi kriterler bazinda

dezavantajli oldugu gorilerek emsal tasinmazlar igin hesaplanan birim satis dederleri farkli kriterler esasi ile

uyumlagtiniimgtir.

Birim Degeri,

o Satilik Bina Pazari Emsal Diizeltme Tablosu

Uyumlagtirilmig Birim

No Deger, TL TL/m? ‘ Algilanabilirlik ‘ Ulasim Pazarlik Deger, TL/m?
1 |342.000.000,00 22.500,00 0% 5% 25% -5% 28.125,00
2 | 12.500.000,00 52.083,33 5% 5% -5% -5% 52.083,33
3 | 21.000.000,00 31.722,05 5% 15% -5% -5% 34.894,26
4 | 18.000.000,00 33.962,26 5% 15% -5% -5% 37.358,49
5 | 3.750.000,00 20.270,27 15% 15% -10% -5% 23.310,81
6 | 31.500.000,00 31.500,00 5% 15% 5% -5% 37.800,00
7 | 50.000.000,00 104.166,67 -5% -10% 10% -10% 88.541,67
8 | 12.500.000,00 12.500,00 10% 10% 5% -5% 15.000,00

ORTALAMA 35.435,13 39.639,20
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¢ Kiralik Bina Pazari Emsal Diizeltme Tablosu

Birim Degeri, — Uyumlastiriimig Birim Deger,

TL/m? ‘ Algilanabilirlik ‘ Ulagim Pazarhk TL/m?

1 110,00 0% 0% -5% -5% 99,00

2 111,11 15% 15% -5% -5% 133,33

3 147,06 0% 0% -10% -5% 125,00

4 60,00 50% 50% -10% -5% 111,00

5 100,00 30% 25% 10% -5% 160,00

6 131,58 25% 25% 5% -5% 197,37

7 85,71 25% 25% 5% -5% 128,57
ORTALAMA 107,04 \ \ 136,32

o Diikkdan/Magaza Pazari Emsal Diizeltme Tablosu

Birim Degeri,

TL/m?

‘Algllanabilirlik‘ Ulasim ‘

Pazarlik

Uyumlastiriimis Birim Deger,

TL/m?

2 171 30% 30% 0% -5% 265,71
3 698 -20% -15% -20% -5% 279,37
4 1.600 -35% -30% -10% -5% 320,00
5 1.515 -40% -30% 5% -5% 454,55
ORTALAMA 823,28 329,91

o Otel Pazari Emsal Diizeltme Tablosu

Tesislesme Zincir isletme Diizeltilmig Birim Deger (TL/m?)
Emsal 1 0% -15% -10% 1.181
Emsal 2 20% 0% 0% 1.224
Emsal 3 20% -10% 0% 1.238
Emsal 4 40% 15% 0% 1.249
Emsal 5 -5% -10% 0% 1.269
Emsal 6 -10% 0% 0% 1.227

ORTALAMA \ 1.232

Yapilan uyumlastirma hesaplari sonucunda dederleme konusu tasinmazin tamami igin yaklasik 39.639 TL/m?2 birim
satis dederi takdir edilmis olup Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi kullanilarak tasinmazin Pazar dederi 73.310.000.-
TL takdir edilmistir.

Emsal Karsilastirma Yontemi

Birim Satig Bedeli, TL/m?
39.639

Satilabilir Alan, m?

1.849

Deger, TL  Yuvarlatilmig Deger, TL
73.308.688 73.310.000

Degerleme konusu tasinmazin kira dederinin takdir edilmesinde konu tasinmaz igin yapilan Pazar arastirmalarindan
yararlanilmis olup, arastrimalar sonucunda konu tasinmaza yakin konumda yer alan ancak kullanim alani daha kuigiik
ve ara sokakta konumlu olan emsal taginmazlarda 100-120 TL/Ay/m2 aylik birim kira dederinin, konum bazinda
serefiyesi yliksek taginmazlar igin 130-160-TL/Ay/m2 araliginda birim kira degerinin talep edildigi gérilmistir. Talep

edilen birim kira bedelleri lizerinden pazarlik paylari mevcuttur.

Degerleme konusu taginmaz icin miilk sahibi Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ile Aktarli Turizm ve Ingaat
Isletmeleri A.S. arasinda 01.11.2017 tarihi itibariyle gecerli olmak iizere 10 yillik kira sdzlesmesi yapilmis olup
degderleme calismasi kapsaminda kira degeri takdiri; pazar verileri isiginda Emsal Karsilastirma Analizi ile yapilmistir.
Dederleme konusu tasinmazin kullanim alani ve manzara 6zelliklerinin yanisira kullanim fonksiyonu “otel” olarak
tanimlanmis olmasi dikkate alinarak aylik yaklasik 137 TL/ m2/Ay birim kira dederi takdir edilerek, tasinmazin aylik
254.000.-TL bedel ile kiraya konu olabilecedi kanaatine variimigtir.

Birim Kira Bedeli, TL/ m?/Ay
137 1.849

Satilabilir Alan, m®  Aylik Kira Bedeli, TL/YIl

253.368

Aylik Yuvarlatilmis Kira Bedeli, TL/Yil
254.000
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Konu tasinmazlarin deder takdirinde ayrica gelir indirgeme yaklagimi altinda nakit akimlar analizi uygulanmig olup,
yontem kapsaminda tasinmazin projesinde yer alan diikkanlarin kiraya verilecedi distinilmis olup kira degerleri emsal
karsilastirma yaklagimi ile takdir edilmistir. Yapilan pazar arastirmasi ve analizlerine gére tasinmaza yakin konumda
emsal dikkanlar 200-350-TL/Ay/m2 birim dederi ile satisa sunulmakta olup, tasinmazlarin konumu, blyukligu ve

cephesi dikkate alindiginda kira dederi 330-TL/Ay/m?2 takdir ve tahmin edilmistir.

Emsal karsilastirma yaklasimi kapsaminda onayl tadilat restorasyon projesine gére zemin katta konumlu iki adet
diikkanin aylik kira bedeli 91.410-TL olarak hesaplanmistir.

Diikkan Alani, m? 277
Diikkan Birim Kira Degeri, TL/Ay/m? 330
Aylik Kira Bedeli, TL/Ay 91.410
Yillik Kira Bedeli, TL/Yil 1.096.920

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi

Degderleme calismasinda Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi kullaniimamustir.

7.3.3. Gelir indirgeme Yaklasimi
Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayr ydntem olarak kullanilmakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve

Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayriimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degerleme konusu tasinmazlarin deder takdirinde Direkt Kapitalizasyon Yontemi kullanilmamistir.

7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

Degerleme konusu tasinmaz icin Beyoglu Belediyesi Imar Miidiirliigii'de yapilan incelemede istanbul II Numarali
Kdlttr Varliklarini Koruma Bdélge Kurulu’nca 26.01.2018 tarih ve 6034 sayi ile onaylanmis Tadilat Restorasyon Projesi
gbriilmistir. Incelenen belgelerde tasinmaz toplam 20 odali “Otel” ve 2 “Diikkan” nitelikli belirtilmis olup, tasinmazin
deger takdirinde Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullanilmistir.

Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullanilarak tasinmaza deder takdir edilmesinde Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi
kullanilarak elde edilen gecelik konaklama bedelleri esas alinmistir. Yapilan arastirmalarda tasinmaza yakin konumda
yer alan emsal otellerde manzara 6zellikleri, oda biyuklikleri ve tesis 6zellikleri gibi kriterlere gére farkhlik gostermek
Uzere ortalama yaklasik 1.230 TL/Oda/Gece (~106,80 USD/Oda/Gece) konaklama bedeli uygun gorilmustir.

Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile konu taginmazin deder takdirinde esas alinan Kabul ve varsayimlar asadida belirtildigi
gibidir;
Kabul ve Varsayimlar:
e (Oda servisi ve diger yeme igme kalemlerinden elde edilecek yeme-igme gelirlerinin yillik oda gelirlerinin
yaklasik %20’si oranindan olabilecedi kabul edilmistir.
e Zemin katta yer alan dikkan hacimlerinin kiralamaya konu olacadi kabul edilmistir. Bu neden ile kira
gelirlerinin, oda gelirinin %18'i oraninda gerceklesicedi ongoriilmstir.
e  Kurutemizleme, internet vb. iletisim hizmetleri, ulagim hizmetleri gibi hizmetleri igeren diger gelirlerin yillik

oda gelirlerinin yaklasik %10u oraninda olacadi 6ngoriilmiistiir.
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Oda harcamalarinin oda gelirlerinin yaklasik %15°i oraninda olacadi, yeme-icme giderlerinin yeme-icme
gelirlerinin yaklasik %30’u oraninda olacadi, personel giderlerinin toplam gelirlerin yaklasik %10°u oraninda
olacadi, eneriji giderlerinin ise toplam gelirlerinin %7’si oraninda olacadi varsayilmistir.

Yénetim giderleri dahil tiim idari giderleri iceren Genel Idari giderlerin toplam gelirlerin %5'i oraninda olacad
Ongorulmustur.

Yenileme Fonu olarak isletmenin acilis tarihinden itibaren her yil toplam gelirin yaklasik %2'si oraninda

Yenileme Fonu ayrilacadi 6ngérilmistr.

Finansal Varsayimlar

Net bugiinki deder hesabinda makroekonomik éngériilerin diisiik oranda artis géstermesi, risk primlerinden
sektorel ve boélgesel risklerin yliksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki ekonomik gelisim
ortami igin deder takdir edilmistir.

2031 yih sonundaki gayrimenkuliin artik degerin hesaplanmasinda kapitalizasyon orani %5 olarak
hesaplanmistir.

Hesaplamalar USD para birimi esas alinarak yapilimistir.

Enflasyon orani %4,0(USD bazinda) olarak alinmistir.

Pazar Riski sektor risk primleri, cevresel riskler, proje ydnetimi riski, kur riski, politik risk, operasyonel riskler,
enflasyon riski gibi bilesenlerinden olusur. Stabil bir ekonomik gelisim ve minimumda risksiz getiri orani kadar
risk primleri toplami kabul edilmis olup risk primleri toplami asagidaki sekilde hesaplanarak indirgeme orani

%11,5 olarak éngoriilmistiir. Hesaplama detayi asadida verilmistir.

2031

usbD
RF (Risksiz Getiri Orani) 6,30 RF = 2031 Yili Eurobond (USD) getiri orani dikkate alinmistir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,10 B = Damodaran metodu benimsenmis olup gelismekte olan tilkelerde
B (Sektor Betasi) 0,99 faaliyet gosteren gayrimenkul gelistirme sirketlerinin ortalamasi alinmistir.
C (Diger Riskler) - C = Diger Riski primi 3,89 olarak kabul edilmistir.
RE (indirgeme Orani) 11,35%
RE (indirgeme Orani) 11,50%

DEGERLEME BILGILERI

Arsa Alani (m2) 342
Ingaat Alani (m2) 1849
Oda Sayisi 20
Faaliyette Oldugu Giin Sayisi 365
Degerleme Tarihi Kalan Giin Sayisi 50
Enflasyon Orani 4,00%
Iskonto Orani 11,50%
Donem Sonu Kapitalizasyon Orani 5,00%
Usd 11,4886
Degerleme Tarihi 23.12.2021
EMLAK VERGISI BILGILERI Birim
Birim Arsa Rayic Dederi 22.984,79 TL/m2
Birim Arsa Rayig Degeri 2.001 Usd/m?2
Arsa Rayic Degeri 683.226 Usd
Birim Ingaat Maliyeti 4.700,00 TL/m2
Birim ingaat Maliyeti 409 Usd/m?2
Bina Sigorta Degeri 756.591 Usd
Vergiye Esas Toplam Deger 1.439.817 Usd
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Yillar 2021 2022 2023 2031
Giinler 50 415 780 3700
Donemler 1 2 3 11
Gelirler

Ortalama Doluluk Orani 85% 85% 85% 90%
Satilan Oda Sayisi 850 6.205 6.205 6.570
Ortalama Oda Fiyati 106,8 111,12 115,5 158,1
Toplam Oda Gelirleri 90.780 689.202 716.770 1.038.652
Yiyecek & Igecek Gelirleri 20,0% 18.156 137.840 143.354 207.730
Diikkan Kira Gelirleri 18,0% 16.340 124.056 129.019 186.957
Diger Gelirler 5,0% 4.539 34.460 35.838 51.933
Toplam Gelirler 129.815 985.559 1.024.981 1.485.272
Gideler

Operasyonel Giderler

Oda Giderleri 15,0% 13.617 103.380 107.515 155.798
Yiyecek & icecek Giderleri 30,0% 27.234 206.761 215.031 311.596
Personel Giderleri 10,0% 12.982 98.556 102.498 148.527
Enerji Giderleri 7,0% 9.087 68.989 71.749 103.969
Diger Giderler 5,0% 6.491 49.278 51.249 74.264
Toplam Operasyonel Giderler 69.410 526.964 548.042 794.153
Sabit Giderler

Sigorta Gideri 0,5% 0 3.934 4.092 5.600
Emlak Vergisi 0,4% 5.759 5.990 6.229 8.525
Yenileme Fonu 2,0% 2.596 19.711 20.500 29.705
Toplam Sabit Giderler 8.356 29.635 30.820 43.830
isletme Giderleri

Briit Gelir Uzerinden isletmeci Primi 2,0% 2.596 19.711 20.500 29.705
Net Gelir Uzerinden Isletmeci Primi 8,0% 4.164 34.317 35.689 51.783
Toplam Giderler 84.526 610.627 635.052 919.472
Nakit Akiglari 45.289 374.932 389.929 565.800
DED 5,0% 11.768.643
Net Nakit Akiglan 45.289 374.932 389.929  12.334.443
indirgenmis Net Nakit Akimlari 44.619 331.285 309.001 4.091.616

Net Bugiinkii Deger (Usd)

Net Bugtinkii Deger (TL)

Net Bugtinkii Yuvarlatlmis Deger (TL)

6.529.213
75.011.518
75.000.000

Dederleme konusu tasinmazda dederleme tarihi itibari dederi Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullanilarak toplam

75.000.000.-TL hesaplanmistir.
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7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme galismasi kapsaminda yapilan aragtirmalarda gayrimenkuliin hukuki durumunda risk olusturulabilecek

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

Degerleme konusu Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parselde kayitth, “6KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” nitelikli ana tasinmaz olup, konu tasinmazlarin yer adligi parsel icin 20
odall “Otel” ve 2 “Dukkan” nitelikli restorasyon projesinin Beyoglu Belediyesi ve Kiiltlir ve Tabiat Varliklarini Koruma
Kurulu tarafindan onaylandigi gorilmistiir. Tagsinmazin giincel tapu kayitlarinda cins tahsisli tescil edilmesi sebebi ile
tagimaza bagimsiz bélim bazinda deger takdir edilmemistir.

8. GAYRIMENKULLERE ILISKIN ANALiZ SONUGLARININ DEGERLENDiRiLMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Degerleme konusu tasinmaz igin Emsal Karsilastirma ve Nakit Akimlari Analizi yontemleri ile hesaplanan degerlerin
Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile hesaplanan tasinmaz dederinin turizm sektoriinde yasanan dalgalanmalar ve yiiksek
risk primleri toplami igermesi sebebi ile Emsal Karsilastirma Analizi lehinde uyumlastiriimasi sonucunda Nihai degere
ulagiimistir. Takdir edilen tasinmaz dederine dair detay tablo asadida belirtildigi gibidir.

Tablo. 7 Farkh Yontemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastiriimasi

DEGERLEME YONTEMI MEVCUT DURUM DEGERI, TL

EMSAL KARSILASTIRMA/KOMPLE BINA 73.310.000
NAKIT AKIMLARI ANALIZI 75.000.000
UYUMLASTIRILMIS TASINMAZ DEGERI 75.000.000
8.2. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar

Degerleme konusu Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 Parsel icin Beyoglu Belediyesi’nce
onayl tadilat restorasyon projesinde “Otel+Diikkan” nitelikli olarak belirtilmis olup, konu parsel icin tarafimizca farkli

bir proje gelistiriimemistir.

8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Degderleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari

bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken Izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Gériis

Degerlemesi yapilan gayrimenkul icin Beyoglu Belediyesi Imar Miidiirligi'nde ve Istanbul II Numaral Kiiltiir
Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nda incelemeler yapilmistir. Taginmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numarals
Kilttr Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nca 26.01.2018 tarih ve 6034 sayi ile onaylanmig tadilat restorasyon projesi
gorulmistir. Restorasyon projesine gore yapi “Otel” olarak projelendirilmistir. Konu tasinmaz igin 24.01.2019 tarihli,
13-11679 sayili yapi kullanma izin belgesi dizenlenmis olup 26.01.2018 tarihli, 6034 sayili tadilat restorasyon
projesinin iskana esas proje oldugu goérilmistir. Tasinmazin yapi kullanma izin belgesini almasiyla birlikte yasal

gerekliliklerini tamamladigi gérilmistiir.
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8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Dederlemesi_Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagli Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim
Ortaklidr Portfdyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Hali hazirda Gayrimenkul Yatirnm Ortakhidi Portféyilinde yer alan konu tasinmaz degerleme tarihi itibari ile “6KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” niteligindeki ana taginmaz olarak tapuya tescil edilmistir.

Tasinmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numaral Kiiltiir Varliklarnini Koruma Bélge Kurulu’nca 26.01.2018 tarih
ve 6034 sayi ile onaylanmig tadilat restorasyon projesi gérilmdstiir. Konu taginmaz icin 24.01.2019 tarihli, 13-11679
saylili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.01.2018 tarihli, 6034 sayili tadilat restorasyon projesinin iskana

esas proje oldugu gorilmustdr.

Konu tasinmaz icin 10.08.2021 tarih, 2360 sayili Yapi Tatil Tutanadi ve 23.09.2021 tarih, 589 sayili Encimen Karari
diizenlendigi gorilmistir. S6z konusu aykiriliklar ile ilgili kesinlesmis enclimen karari verilmistir. Aykiriliklar ile ilgili
tasinmazin tapu kayitlarinda beyan disilmistir. S6z konusu aykirliklar ile ilgili hukuki sireglerin deavm ettigi
gorilmiis olup aykirliklarin geri donistirilebilir nitelikte oldugu tespit edilmistir.

Dederleme tarihi itibariyle tasinmazin yasal gereklilikleri yerine getirilmis olup Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
geregince gayrimenkuliin halihazirda yapi kullanma izin belgesi bulunmasi nedeniyle Gayrimenkul Yatinm Ortakligi
portféyiinde “Binalar” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca goriilmemistir.

Degerleme gerektiren islemler

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

(1) Ortakliklar asadida sayilan islemler igin, isleme konu olan varliklarin ve haklarin rayic dederlerini ve rayic kira bedellerini tespit
ettirmekie yiikdmlddtirler.

a) Gayrimenkuller, gayrimenkule dayall haklar, gayrimenkul projeleri, altyapi yatirim ve hizmetleri ile projelerinin portféye dahil
edilmesi veya portféyden gikariimasi,

b) Portfoyde yer alan gayrimenkullerin kiraya verilmesi,

¢) Kiraya verilmek (izere gayrimenkul kiralanmasi,

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

d) Gayrimenkul ijpotedi kabul edilmesi,

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

f) Kurulca degerleme yaptirimasi uygun goriilecek diger variikiarin portféye dahil edilmesi ve portféyden ¢ikariimasi,

g) Portfoyde yer alan ve ortakiigin hesap déneminin son (g ayi igerisinde herhangi bir nedenle rayic dederi tespit edilmemis olan
variiklarin yilsonu dederlerinin tespiti,

g) (a) bendinde yer alan varliklarin niteliginin veya cinsinin dedistirilmesi,

h) Ortakiiga ayni sermaye konulmasi.

(2) Portféye alinacak variiklarin ve haklarin rayic degerleri ile rayic kira bedellerinin deger tespitinin Kurulca nitelikleri belirlenen
kurum ve kuruluslara yaptirimasi zorunludur.

(3) Birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yapilacak deder tespitlerinde, gayrimenkul dederlemesinin en geg ilgili yilin son giinii
ftibariyla tamamlanmis olmasi zorunludur.

(4) Yapilacak dederleme c¢alismalarinin bitis tarihi ile rapor tarihi arasindaki siirenin bes is glindnii asmamasi ve gayrimenkul
degerleme raporunun rapor tarihini takip eden iki is giindi iginde ortakiida teslimi zorunludur.

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

(6) Minhasiran altyapr yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyii isleten ortakiiklarin portféyiinde yer alan altyapi yatinm ve
hizmetlerine iliskin gayrimenkul ve gayrimenkule dayali haklar disindaki varlikiarin portfoye dahil edilmesinde, portfoyden
¢ikarilmasinda, kiraya verilmesinde ve kiralanmasinda degerlemeye iliskin usul ve esaslar Kurulca belirlenir.
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9. NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Hali hazirda Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi Portféylinde yer alan konu tasinmaz dederleme tarihi itibari ile "6KATLI
BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” niteligindeki ana tasinmaz olarak tapuya tescil edilmistir.

Tasinmazin imar islem dosyasinda Istanbul II Numarali Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nca 26.01.2018 tarih
ve 6034 say! ile onaylanmig tadilat restorasyon projesi gériilmustir. Konu tasinmaz igin 24.01.2019 tarihli, 13-11679
sayili yapi kullanma izin belgesi diizenlenmis olup 26.01.2018 tarihli, 6034 sayili tadilat restorasyon projesinin iskana

esas proje oldugu gorilmistir.

Konu tasinmaz icin 10.08.2021 tarih, 2360 sayili Yapi Tatil Tutanadi ve 23.09.2021 tarih, 589 sayili Enclimen Karari
dizenlendigi gorilmustiir. S6z konusu aykiriliklar ile ilgili kesinlesmis enciimen karari verilmistir. Aykiriliklar ile ilgili
tasinmazin tapu kayitlarinda beyan distimistiir. S6z konusu aykirliklar ile ilgili hukuki siireglerin deavm ettigi

gorilmis olup aykirliklarin geri dénistirdlebilir nitelikte oldugu tespit edilmistir.

Konu tasinmaz igin Emsal Karsilastirma Analizi yéntemi kullanilarak elde edilen verilerden yararlanilarak “Emsal
Karsilagtirma Analizi Yontemi” ve “Nakit akimlari Analizi Yontemi” kullanilarak Mevcut durum degeri takdir edilmistir.
9.2, Nihai Deger Takdiri

Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 ada, 141 parselde kayitl “6KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN

VE ARSASI” vasifll ana gayrimenkul icin konum, cephe, biiyiikliik, manzara ve tescilli eser niteliginde olmasi dikkate

alinarak pazar degeri takdir edilmistir.
Tablo. 8 Nihai Deger Tablosu
KONU *KiRA DEGERI (TL/Ay) |SIGORTAYA ESAS DEGER| TOPLAM TASINMAZ TOPLAM TASINMAZ

GAYRIMENKULLER K.D.V. HARIC (TL) DEGERI (TL) KDV HARIC | DEGERI (TL) KDV DAHIL
94 Ada 141 parselde 254.000 8.692.175 75.000.000 88.500.000
kayith ana taginmaz

Raporda belirtilen degerlerin tamami KDV Harig degerlerdir.
T.CM.B. 23.12.2021 tarihi Doviz Kuru, 1 USD =11,4886.-TL alinmistir.

Sonug olarak degerleme tarihi itibariyle; Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 94 Ada, 141 parselde
kayrth “6KATLI BETONARME OTEL VE DUKKAN VE ARSASI” vasifli ana gayrimenkul icin Pazar degeri K.D.V. harig
75.000.000.-TL (YetmisbesmilyonTiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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